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Úvod 
 
Jednu z hlavních součástí komplexu finančního řízení představuje finanční analýza. 
Úspěšnost podniku závisí především na kvalitě finančního řízení. Finanční analýza zkoumá 
výkonnost a finanční situace podniku. Pro hodnocení situace podniku se vyuţívá mnoho 
ukazatelů. Velmi důleţité jsou důvěryhodné informace, které jsou podkladem pro finanční 
analýzu. 
 
Cílem této práce je zhodnocení finančního zdraví vybraného podniku pomocí elementárních 
metod finanční analýzy v období 2006-2009. Následnému zhodnocení výsledků a 
doporučením do budoucnosti.  Finanční analýza je nedílnou součástí pro manaţery, pomocí 
které posuzují finanční zdraví podniku.   
 
První kapitola se zabývá především teoretickou stránkou finanční analýzy. Vysvětluje 
základní pojmy, charakterizuje uţivatele informací, základní výkazy, které vyuţívá finanční 
analýza a elementární metody finanční analýzy. 
 
Druhá část bakalářské práce se zabývá představením vybraného podniku, kde byla finanční 
analýza provedena, hlavními cíly podniku a swot analýzou. 
 
Nejdůleţitější je kapitola třetí, v níţ je provedena samotná finanční analýza pomocí 
horizontální a vertikální analýzy, analýzy rozdílových ukazatelů, analýzy poměrových 
ukazatelů a soustav ukazatelů. Následně se vyhodnotí a okomentují výsledky a poté se 
provedou doporučení do budoucnosti. 
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1  Ekonomický přehled řešené problematiky analýzy hospodaření podniku 
1.1  Podstata a cíle finanční analýzy: 
 
Existuje celá řada způsobů, jak definovat pojem finanční analýza. V zásadě nejvýstiţnější 
definicí je však ta, která říká, ţe finanční analýza představuje systematický rozbor získaných 
dat, které jsou obsaţeny především v účetních výkazech (RŮČKOVÁ, 2008). 
 
Finanční analýza je oblastí, která představuje významnou součást komplexu finančního řízení 
podniku. Přitom pro hodnocení finanční situace a výkonnosti podniku se vyuţívá celá řada 
poměrových ukazatelů. Smyslem ukazatelů je posoudit a zhodnotit finanční situaci podniku a 
formulovat doporučení pro jeho další vývoj (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
Jakékoliv finanční rozhodování musí být podloţeno finanční analýzou, na jejíchţ výsledcích 
je zaloţeno řízení majetkové i finanční struktury podniku, investiční a cenová politika, řízení 
zásob atd. Jejím hlavním úkolem je poskytovat informace o finančním zdraví1 podniku 
(SYNEK, 2007). 
Za finančně zdravý podnik je moţné povaţovat takový podnik, který je v danou chvíli i 
perspektivně schopen naplňovat smysl své existence. V podmínkách trţní ekonomiky to 
prakticky znamená, ţe je schopen dosahovat trvale takové míry zhodnocení vloţeného 
kapitálu, která je poţadovaná investory vzhledem k výši rizika, s jakým je příslušný druh 
podnikání spojen (GRÜNWALD, HOLEČKOVÁ, TERMER, 1992). 
Tuto finanční analýzu co by součást řízení podniku provádí finanční manaţeři a často celé 
vrcholové vedení podniku. Můţeme ji nazvat interní analýza. Vychází nejen z údajů 
ukazatelů, o kterých pojednáme dále v souvislosti s externí analýzou, ale i z údajů, které 
nejsou běţně dostupné (údaje z finančního a manaţerského účetnictví, vnitropodnikové 
evidence, kalkulací) (SYNEK, 2007). 
Cílem externí finanční analýzy můţe být určení a ohodnocení kredibility firmy nebo jejího 
investičního potenciálu (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1996). 
                                                 
1
 Finanční zdraví (financial health) spočívá v uspokojivé finanční situaci, tj. v uspokojivé likviditě a uspokojivé 
výnosnosti (rentabilitě). 
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Externí analýza je prováděna z vnějšku – bankami, investory, obchodními partnery 
(dodavateli, odběrateli), zaměstnanci (odbory), státem (jeho finančními institucemi, orgány 
státní správy), konkurenčními podniky. Pramenem údajů jsou běţně dostupné údaje, které 
poskytují finanční výkazy jako je rozvaha, výkaz zisků a ztráty, příloha (ty tvoří tzv. účetní 
závěrku), výkaz o cash flow, výroční zpráva, výroky auditora, popř. jsou-li dostupné další 
údaje z účetnictví jak finančního, tak manaţerského nebo i z různých statistických šetření 
(SYNEK, 2007). 
Finanční údaje jsou důleţitým zdrojem informací o podniku, odráţejí úroveň podniku a jeho 
konkurenceschopnost. Zájem o tyto informace má mnoho subjektů, tak jak to vyplývá ze 
sloţitosti vztahů podniku. Potřebu finančních informací jednotlivých zainteresovaných 
subjektů lze rozdělit z různých pohledů takto. 
Podle zdrojů finančních prostředků: vlastníci (investoři), věřitelé (banky), obchodní věřitelé 
(dodavatelé). 
Podle pravomoci v řízení podniku: vlastníci, management podniku, vnitropodnikové 
hospodářské jednotky. 
Podle typu podílu na výstupech podniku: zaměstnanci, obchodní dodavatelé, banky, investoři, 
stát, management (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
1.2  Zdroje finanční analýzy 
 
Výchozím a základním zdrojem informací pro finanční analýzu jsou především následující 
výkazy: 
- výkazy finančního účetnictví, které lze jinak označit i jako výkazy externí, proto 
poskytují informace zejména externím uţivatelům. Podávají přehled o stavu a 
struktuře majetku a zdrojích jeho krytí (rozvaha), o tvorbě a uţití výsledku 
hospodaření (výkaz zisků a ztráty) a konečně o pohybu peněţních toků (výkaz cash 
flow) 
 
- výkazy vnitropodnikového účetnictví, které nepodléhají ţádné jednotné metodické 
úpravě kaţdý podnik si je vytváří podle svých potřeb. Patří sem zejména výkazy 
zobrazující vynakládání podnikových nákladů v nejrůznějším členění, například 
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druhové a kalkulační. Dále pak výkaz o spotřebě nákladů na jednotlivé výkony nebo 
v jednotlivých střediscích apod. Tyto výkazy ale mají interní charakter, nejsou veřejně 
dostupnými informacemi (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
Kromě těchto základních zdrojů se vyuţívá i řada dalších relevantních informací. Celkově lze 
shrnout údaje pro finanční analýzu do následujících oblastí. 
Finanční informace zahrnují účetní výkazy a výroční zprávy, vnitropodnikové informace, 
prognózy finančních analytiků a vedení firmy, burzovní informace, zprávy o vývoji 
měnových relací a úrokových měr. 
Kvantifikovatelné nefinanční informace obsahují firemní statistiky produkce, odbyt 
zaměstnanosti, prospekty, normy spotřeby, interní směrnice. 
Nekvantifikovatelné informace představující zprávy vedoucích pracovníků jednotlivých 
útvarů firmy, komentáře manaţerů, odborného tisku, nezávislá hodnocení, prognózy 
(DLUHOŠOVÁ, 2008). 
1.3  Cash flow 
Je peněţní tok, jenţ vyjadřuje skutečný pohyb peněţních prostředků podniku a je 
východiskem pro řízení likvidity. 
Cash flow nelze ztotoţňovat se stavem peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů 
k určitému okamţiku, ten je vyjádřen v rozvaze. 
Celkové peněţní toky se rozlišují podle základních oblastí podnikových činností: 
1. Cash flow z provozní činnosti 
Provozní činnost podniku je vymezena jako základní výdělečná činnost podniku. Dále jsou 
sem zahrnuty ty činnosti podniku, které není moţné zařadit do činnosti investiční nebo 
finanční, a také mimořádné účetní případy a daň z příjmu, pokud je není moţné přiřadit 
k investiční nebo finanční činnosti. 
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2. Cash flow z investiční činnosti 
Investiční činnost je vymezena jako pořízení dlouhodobého majetku a jeho vyřazení 
prodejem. Do investiční činnosti se zařazuje také činnost související s poskytováním úvěrů, 
půjček a výpomocí, pokud nespadají svým obsahem do provozní činnosti. 
3. Cash flow z finanční činnosti 
Finanční činnost se zde chápe jako činnost vedoucí ke změnám ve výši a sloţení vlastního 
kapitálu a dlouhodobých dluhů, případně i některých krátkodobých dluhů 
(MARTINOVIČOVÁ, 2006). 
Cash flow zjišťujeme dvěma metodami: 
1. přímou metodou, kdy částky cash flow zjišťujeme jako celkové sumy všech příjmů 
produkujících fondy a celkové sumy všech výdajů spotřebovávajících fondy 
 
2. nepřímou metodou, kdy vycházíme z provozního zisku, který upravíme o ty výnosy a 
náklady, které se netýkají pohybu prostředků v průběhu období ( např. odpisy) 
Výsledná částka zjištěná jednou z uvedených metod se doplní o cash flow z finanční a 
investiční činnosti (SYNEK, 2007). 
1.4  Rozvaha 
Písemný přehled obvykle ve formě účtu, na jehoţ levé (debetní) straně je zachyceno konkrétní 
sloţení majetku podniku, tj. všechna jeho aktiva, a na pravé (kreditní) straně všechny finanční 
zdroje, tj. pasiva, se nazývá rozvaha (bilance) podniku. Rozvaha zachycuje finanční zdroje 
podniku k určitému okamţiku a majetek, který z těchto finančních zdrojů podnik financoval. 
Základem pro sestavení rozvahy je bilanční rovnice vyjadřující rovnováhu aktiv a pasiv 
(MARTINOVIČOVÁ, 2006). 
Základní bilanční rovnice rozvahy znamená, ţe : 
AKTIVA = PASIVA 
Při analýze rozvahy budeme sledovat zejména: 
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- stav a vývoj bilanční sumy 
 
- strukturu aktiv, její vývoj a přiměřenost velikosti jednotlivých poloţek 
 
- strukturu pasiv, její vývoj s důrazem na podíl vlastního kapitálu, bankovních a 
dodavatelských úvěrů 
 
- relace mezi sloţkami aktiv a pasiv, tj. velikost stálých aktiv a dlouhodobých pasiv, 
velikost stálých aktiv a vlastního kapitálu, velikost oběţných aktiv a krátkodobých 
cizích pasiv finanční majetek a krátkodobé pohledávky ke krátkodobým pasivům 
(RŮČKOVÁ, 2008) 
Základním hlediskem třídění aktiv je jejich funkce a s ní spojená doba vázanosti 
v reprodukčním cyklu podniku. Z tohoto pohledu se aktiva člení na stálá aktiva (dlouhodobá, 
fixní) zahrnující majetkové sloţky, které slouţí činnosti podniku dlouhodobě a postupně se 
opotřebovávají; oběţná aktiva (krátkodobá) představují ty části majetku, které se 
spotřebovávají obvykle najednou, popřípadě proces jejich přeměny v peníze nepřesahuje 
jeden rok. 
V rámci tohoto vymezení se člení aktiva i podle stupně likvidnosti majetku. Likvidnost 
majetku lze charakterizovat jako schopnost majetku přeměnit se na hotové peníze. 
Základní členění pasiv, která představují zdroje krytí aktiv, je provedeno podle vlastnictví 
zdrojů. Z tohoto pohledu se pasiva člení na vlastní kapitál a cizí zdroje (kapitál) 
(DLUHOŠOVÁ, 2008). 
Detailní struktura rozvahy viz příloha č. 1  
1.5  Výkaz zisku a ztráty 
V podmínkách České republiky jde o výkaz velmi mladý a velmi krátkou dobou pouţívaný, 
neboť podle dostupných pramenů byl poprvé sestavován v roce 1993 nepřímou metodou. Pro 
firmy v České republice znamená sestavování tohoto výkazu koncipování výkazu na bázi 
výsledku hospodaření, který je dále upravován o operace zaznamenané v rozvaze, nepeněţní 
transakce a další operace ( RŮČKOVÁ, 2008). 
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Výkaz zisku a ztráty VZZ slouţí ke zjišťování a způsobu tvorby sloţek výsledku hospodaření 
VH. Výkaz zisku a ztráty zahrnuje náklady a výnosy za běţné období. Zjednodušeně lze 
podstatu výkazu zisku a ztráty vyjádřit vztahem: 
VÝNOSY – NÁKLADY = VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ (DLUHOŠOVÁ, 2008) 
Výkaz je moţno rozdělit na tři základní části: Provozní činnost, investiční činnost a finanční 
činnost (RŮČKOVÁ, 2008). 
 
 
Graf č. 1 
 
Výkaz o tvorbě a pouţití peněţních prostředků 
 
 
Zdroj: MARTINOVIČOVÁ, 2006 
Výsledovka se sestavuje obdobně jako rozvaha, a to povinně v pravidelných ročních 
intervalech, nenastanou-li mimořádné okolnosti v ţivotě podniku. Výsledovka můţe mít: 
- horizontální podobu, kdy výnosy a náklady se vykazují odděleně a stojí tu proti sobě 
 
- vertikální podobu, která umoţňuje zjišťovat výsledek hospodaření za dílčí činnosti, po 
stupních (MARTINOVIČOVÁ, 2006) 
Účet zisků a ztrát je výkaz o pohybu peněz za určité období (finanční rok) a podává přehled o: 
-  nákladech, tj. kolik peněz firma vydala během určitého období (za platy zaměstnanců, 
za materiál, reţii, daně) a 
14 
 
 
- výnosech, tj. kolik peněz firma získala během určitého období z prodeje svých 
výrobků a sluţeb (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1996). 
 
Výkaz zisků a ztráty viz příloha č. 2 
 
Vertikální rozklad výsledku hospodaření podniku viz příloha č. 3 
1.6  Finanční analýza – základ finančního řízení 
 
Jakékoli finanční rozhodování musí být podloţeno finanční analýzou, na jejíchţ výsledcích je 
zaloţeno řízení majetkové i finanční struktury podniku, investiční a cenová politika, řízení 
zásob atd. Jejím hlavním úkolem je poskytovat informace o finančním zdraví podniku. Tuto 
finanční analýzu co by součást řízení podniku provádí finanční manaţeři a často celé 
vrcholové vedení podniku (SYNEK, 2007). 
Úkoly finanční analýzy jsou pomocí soustav ukazatelů: 
- posoudit úroveň současné finanční situace podniku – finanční zdraví podniku 
- posoudit vyhlídky na finanční situaci podniku v budoucnosti 
- připravit podklady: 
o ke zlepšení ekonomické situace podniku, 
o k zajištění další prosperity podniku, 
o k přípravě a zkvalitnění rozhodovacích procesů. (MARTINOVIČOVÁ, 2006) 
 
1.6.1  Základní principy finanční analýzy 
 
- finanční analýza vychází z finančních výkazů, a je tedy závislá na pravdivém a věrném 
zobrazení skutečností ve finančních výkazech  
 
- finanční analýza je zaměřená primárně na minulost (firmy zveřejňují finanční výkazy s 
časovým odstupem, během kterého se situace můţe razantně změnit), ale lze ji vyuţít i 
pro předpověď budoucnosti 
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- výsledky finanční analýzy často nic samy o sobě neřeknou, musí se srovnat s dalšími 
podniky (tzv. benchmarking) nebo v časové řadě 
- finanční analýza hodnotí finanční výkazy absolutně (absolutní změny finančních údajů 
jako trţby), relativně (procentní změny těchto ukazatelů) nebo podílem dílčích 
poloţek jako zásoby zboţí na celkové poloţce 
 (FINANCE MEDIA A.S.. Finance.cz [online]. 2001 [cit. 2010-02-03]. Dostupný z 
WWW:<http://firmy.finance.cz/financovani/informace/financnianalyza/smysl_financn
i_analyzy/>. ISSN 1213-4325.) 
1.7  Zdroje informací pro zpracování finanční analýzy 
Základní zdroje : 
- výkaz zisků a ztrát  
- přehled o peněţních tocích (cash flow) 
Pomocné nástroje : 
- horizontální analýza 
- vertikální analýza 
- poměrové ukazatele  
(SKALIČKOVÁ, Jana. Finance-podniku.cz [online]. 2007 [cit. 2010-03-02].  
Dostupný z WWW: <http://www.finance-podniku.cz/index.php>.) 
 
1.8  Pravidla financování a kapitálová struktura – bilanční pravidla 
 1.8.1  Zlaté bilanční pravidlo 
Je jedním z pravidel horizontální struktury „majetek – kapitál“, poţaduje slaďovat dobu trvání 
části majetku s dobou trvání jednotlivých zdrojů. V mírnější podobě dlouhodobý majetek jsou 
stálá aktiva a dlouhodobými zdroji je vlastní kapitál, v přísnější podobě do dlouhodobého 
majetku se zařazuje i trvale vázaná oběţná aktiva a do dlouhodobých zdrojů i dlouhodobý cizí 
kapitál. Můţeme vycházet buď přímo z rozvahy v absolutních číslech nebo z procentního 
vyjádření. 
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1.8.2  Zlaté pravidlo vyrovnání rizik 
Označuje se téţ jako pravidlo vertikální kapitálové struktury, poţaduje, aby poměr vlastní 
zdroje (vlastní kapitál) k cizím zdrojům (cizímu kapitálu) byl 1 : 1 (v přísnější podobě, aby 
vlastní zdroje byly vyšší – tím sice riziko pro věřitele klesá, ale sniţuje se i působení finanční 
páky). Poměr vlastní kapitál/cizí kapitál se pouţívá i pro vyjádření stupně zadluţenosti 
(SYNEK, 2007). 
Přehled typů ukazatelů finanční analýzy viz příloha č. 3 
1.9  Pojetí hlavních etap finanční analýzy je následující: 
1. Etapa → Volba a výpočet ukazatelů a srovnávacích základem 
 
2. Etapa → Analýza absolutních, rozdílových a poměrových ukazatelů a jejich soustav a 
jejich srovnávání se zvolenými srovnávacími základnami 
 
3. Etapa → Hodnocení vývoje ukazatelů v čase – trendová analýza 
 
4. Etapa → Hodnocení vzájemných vztahů mezi poměrovými ukazateli – odhalení příčin 
současného stavu a vývoje 
 
5. Etapa → Návrhy opatření na zlepšení (MARTINOVIČOVÁ, 2006). 
 
1.10  Metody finanční analýzy 
Finanční analýza vyuţívá spoustu metod. Mezi nejdůleţitější patří: 
- Poměrové ukazatele jsou vůbec nejběţnějšími ukazateli finanční analýzy a pouţívají 
se takřka ve všech analýzách 
 
- Syntetické ukazatele jsou kombinací několika poměrových ukazatelů. Jedná se 
o bonitní a bankrotní modely. Některé z nich jsou nastaveny přímo pro české    
prostředí. Můţete je pouţít pro hodnocení ratingu podniku.  
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- Některé ukazatele lze rozloţit na více ukazatelů, a tím hodnotit jejich vliv na 
rozkládaný ukazatel. Tím např. můţeme zjistit, co způsobilo pokles rentability  
vlastního kapitálu.  
 
- Ekonomická přidaná hodnota (EVA).  
 
- Grafické znázornění – Jedná se o nejrůznější grafické formace, např. pavouky nebo 
kříţe. Pouţívají se převáţně při analýzách větších podniků.  
 
- Tři zlatá pravidla – Jedná se o doporučené vztahy některých poloţek. 
(FINANCE MEDIA A.S.. Finance.cz [online]. 2001 [cit. 2010-02-03]. Dostupný z WWW: 
<http://firmy.finance.cz/financovani/informace/financnianalyza/smysl_financni_analyzy/>.IS
SN 1213-4325.) 
 
Volba metody musí být učiněna s ohledem na: 
- Účelnost – to znamená, ţe musí odpovídat předem zadanému cíli. Finanční analytik 
pracuje vţdy na zakázku a musí si tedy uvědomit, k jakému účelu má výsledná  
            analýza slouţit. 
 
- Nákladnost – analýza potřebuje čas a kvalifikovanou práci, coţ s sebou nese celou 
řadu nákladů, které by však měly být přiměřené návratnosti takto vynaloţených 
nákladů, hloubka a rozsah analýzy musí odpovídat očekávanému ohodnocení rizik 
spojených s rozhodováním. 
 
- Spolehlivost – tu nelze zvýšit rozšířením mnoţství srovnávaných podniků (neboť i zde 
máme omezené spektrum skutečně srovnatelných firem), ale kvalitnějším vyuţitím 
všech dostupných dat. Čím spolehlivější budou vstupní informace, tím spolehlivější by 
měly být výsledky z analýzy plynoucí (RŮČKOVÁ, 2008). 
 
Metody deterministické se pouţívají převáţně pro analýzu vývoje a odchylek pro menší počet 
období a jsou standardními nástroji pro běţné finanční analýzy v podniku. Matematicky-
statistické metody vycházejí zpravidla z údajů delších časových řad, slouţí především 
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k posouzení determinantů a faktorů vývoje a k určení kauzálních závislostí a vazeb. Jsou 
zaloţeny na exaktních metodách, včetně vyhodnocení statistické spolehlivosti výsledků 
(DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
Mezi elementární metody finanční analýzy patří: 
1. Analýza absolutních ukazatelů → absolutní ukazatele, coţ jsou poloţky účetních 
výkazů, pomocí kterých se provádí 
- analýza trendů →horizontální analýza 
o porovnává změny ukazatelů v časové řadě; 
o analyzují se klíčové poloţky účetních výkazů za období 5-10 let; 
-     procentní analýza poloţek → vertikální analýza 
o hlavní úlohou je analýza struktury aktiv a pasiv firmy, její majetkové a 
kapitálové struktury, 
o navazující úlohou je optimalizace kapitálové struktury firmy, 
o nezbytným pracovním nástrojem jsou metody oceňování majetku, 
závazků a pohledávek firmy. 
 
2. Analýza rozdílových ukazatelů, kam se řadí 
- analýza čistého pracovního kapitálu 
- analýza čistých pohotových prostředků 
- analýza čistého peněţně-pohledávkového finančního fondu 
- metoda financování a krátkodobého zdroje 
- management oběţných aktiv 
 
3. Analýza cash flow, která představuje 
- vztah zisku a cash flow 
- metody zjišťování cash flow 
 
4. Analýza poměrových ukazatelů, která představuje 
- analýza platební schopnosti a likvidity 
- analýza řízení dluhu, finanční a majetkové struktury 
- analýza vyuţití aktiv 
- analýza ziskovosti 
- analýza provozních ukazatelů 
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- analýza ukazatelů kapitálového trhu 
 
5. Analýza soustav ukazatelů, která představuje 
- QUICKTEST (rychlý test) 
 
- indikátor bonity 
 
- Altmannův index finančního zdraví 
 
- indexy IN 
 
- pyramidové rozklady 
 
- srovnání vybraných ukazatelů finanční stability a výnosové situace s plánem, 
nejsilnějším konkurentem, exp. Odhady 
 
- indikátory budoucí finanční tísně (MARTINOVIČOVÁ, 2006). 
 
1.11  Analýza poměrovými ukazateli 
 
Podle Růčkové: „ Poměrové ukazatele jsou nejčastěji pouţívaným rozborovým postupem 
k účetním výkazům i z hlediska jiných úrovní analýzy. Nejpravděpodobnějším důvodem je 
fakt, ţe analýza poměrovými ukazateli vychází výhradně z údajů ze základních účetních 
výkazů“ (RŮČKOVÁ, 2007). 
 
1.11.1  Ukazatele likvidity 
 
Ukazatele likvidity měří schopnost firmy uspokojit (vyrovnat) své splatné závazky. Mají 
odpovědět na otázku, zda firma bude schopna vyrovnat své dluhy, kdyţ nastane doba jejich 
splatnosti (SYNEK, 2007).  
 
Ukazatel celkové likvidity (Current Ratio) = 
závazky krátkodobé
aktiva obežná
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Smyslem ukazatele spočívá v tom, ţe se poměřuje objem oběţných aktiv jako potencionální 
objem peněţních prostředků s objemem závazků splatných v blízké budoucnosti 
(DLUHOŠOVÁ, 2007). 
 
Běţná likvidita ukazuje, kolikrát pokrývají oběţná aktiva krátkodobé závazky podniku, nebo 
také kolika jednotkami oběţných aktiv je kryta jedna jednotka krátkodobých závazků. Čím 
vyšší je hodnota ukazatele, tím je pravděpodobnější zachování platební schopnosti podniku. 
Vypovídající schopnost tohoto ukazatele má však také některá omezení – jedním z omezení je 
např. fakt, ţe nepřihlíţí ke struktuře oběţných aktiv z hlediska jejich likvidnosti a dále nebere 
v úvahu strukturu krátkodobých závazků z hlediska doby splatnosti. Dalším omezením je fakt, 
ţe jej lze ovlivnit k datu sestavení rozvahy odloţením některých nákupů. Pro běţnou likviditu 
platí, ţe hodnoty činitele jsou k hodnotě jmenovatele v rozmezí 1,5 – 2,5 (RŮČKOVÁ, 2007). 
 
Pohotová likvidita (Quick ratio – Acid Test Ratio) = 
závazky krátkodobé
zásoby) - aktiva (obežná
  
 
Pohotová likvidita je téměř ekvivalentní běţné likviditě. Rozdíl je v tom, ţe se zde vyloučí 
zásoby, jakoţto nejhůře zpeněţitelná část aktiv (MIČKA, Pavel. Http://www.algoritmy.net 
[online]. 2008 [cit. 2010-02-19]. Algoritmy net. Dostupné z WWW: 
http://www.algoritmy.net/article/143/Ukazatele-likvidity). 
 
Doporučená hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat v rozmezí od 1,0 do 1,5. Výše 
ukazatele závisí na typu činnosti podniku, odvětví, do něhoţ je zařazen, na strategii podniku 
v oblasti finančního hospodářství apod. Význam má také hodnocení vývoje tohoto ukazatele. 
Růst by měl signalizovat předpokládané zlepšení finanční a platební situace a naopak 
(DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
Okamţitá likvidita =
splatnostíokamžitou  sdluhy 
edkyprostř platební pohotové
 
Okamţitá likvidita bývá označována jako likvidita 1. stupně nebo také „cash ratio“ a 
představuje to nejuţší vymezení likvidity. Vstupují do ní jen ty nejlikvidnější poloţky 
z rozvahy. Pod pojmem pohotové platební prostředky je nutné si představit sumu peněz na 
běţném účtu, jiných účtech či v pokladně, ale také volně obchodovatelné cenné papíry, šeky 
(tedy ekvivalenty hotovosti). Pro okamţitou likviditu platí doporučená hodnota v rozmezí   
0,9 – 1,1 (RŮČKOVÁ, 2007). 
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1.11.2  Ukazatele rentability 
 
Ukazatel měří čistý výsledek podnikového snaţení; ukazují kombinovaný vliv likvidity, 
aktivity a zadluţenosti na zisku podniku (zisk po zdanění). Pouţívají tyto ukazatele: 
 
Rentabilita trţeb (obratu) - profit margin on sales =
tržby
eakcionář aníky společ prozisk  čistý
 
 
Ukazatel měří podíl čistého zisku připadající na 1 Kč trţeb. Z porovnání jeho hodnoty 
s odvětvovým průměrem lze usuzovat na úroveň cen dosahovaných podnikem a výši 
výrobkových nákladů (SYNEK, 2007). 
 
Rentabilita aktiv  (Return on assets) ROA
aktiva celková
EBIT
   
 
Return on assets (ROA, rentabilita aktiv) poměřuje zisk s aktivy (je doporučeno pouţívat 
průměr na začátku a konci roku) (MIČKA, Pavel. Http://www.algoritmy.net [online]. 2008 
[cit. 2010-02-19]. Algoritmy net. Dostupné z WWW: 
http://www.algoritmy.net/article/142/Ukazatele-rentability) 
 
Výnos na jmění akcionářů (ROE) =
akcie prioritní - kapitál vlastní
zisk čistý
 
 
Výnos na jmění akcionářů (return on common equity – ROE), rovněţ výnos na vlastní jmění, 
je poměr čistého zisku po zdanění ke jmění akcionářů nebo míra zisku na jednotku investice 
obyčejných kmenových akcionářů, vyjádřená v procentech (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 
1994). 
 
Rentabilita dlouhodobých zdrojů (Return on Capital Empoyed) ROCE  
= 
dluhydlouhodobékapitalvlastní
EBIT
  
 
Tímto ukazatelem se hodnotí význam dlouhodobého investování na základě výnosnosti 
vlastního kapitálu spojeného s dlouhodobými zdroji, tj. zvýšení pro vlastníka vyuţitím 
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dlouhodobého cizího kapitálu. Investovaný kapitál se vztahuje k zpoplatněnému kapitálu. 
Jedná se ukazatel, který je často vyuţíván k mezipodnikovému porovnání 
(DLUHOŠOVÁ,2008). 
 
Rentabilita nákladů = 
náklady celkové
EAT
 
 
Čím vyšší je ukazatel rentability nákladů, tím lépe jsou zhodnoceny vloţené náklady do 
hospodářského procesu, tím vyšší je procento zisku. Úroveň ukazatele je vhodné posuzovat 
v jednotlivých letech a sledovat jeho vývoj. Dále je vhodné u srovnatelných podniků 
vyhodnocovat rentabilitu dílčích nákladů a tu porovnat (DLUHOŠOVÁ,2008). 
 
Zisková marţe = 
 tržbyčisté
zisk čistý
 
 
Ukazuje zisk na korunu obratu, udaný v halířích. Jestliţe je zisková marţe pod oborovým 
průměrem, znamená to, ţe jsou ceny výrobků relativně nízké anebo ţe jsou náklady příliš 
vysoké nebo obojí (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
 
1.11.3  Ukazatele aktivity 
 
Ukazatele aktivity měří schopnost společnosti vyuţívat investované finanční prostředky a 
měří vázanost jednotlivých sloţek kapitálu v jednotlivých druzích aktiv a pasiv. Tyto 
ukazatele nejčastěji vyjadřují počet obrátek jednotlivých sloţek zdrojů nebo aktiv nebo dobu 
obratu – coţ je reciproká hodnota k počtu obrátek. Jejich rozbor slouţí především k hledání 
odpovědi na otázku, jak hospodaříme s aktivy, jejich jednotlivými sloţkami a také jaký má 
toto hospodaření vliv na výnosnost a likviditu (RŮČKOVÁ, 2007). 
 
Obrátka zásob = 
zásoby
tržby
 
 
Obrátka zásob (inventory turnover ratio), někdy nazývaná ukazatel intenzity vyuţití zásob, je 
definována jako poměr trţeb k zásobám (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
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Ukazatel udává počet obrátek zásob za sledované období (obvykle rok). Dělíme-li 360 
počtem obrátek, dostaneme dobu obratu zásob ve dnech. Zájem je na zvyšování počtu obrátek 
(zkracování doby obratu), coţ obvykle vede ke zvyšování zisku, resp. K sniţování potřebného 
kapitálu při dosahování stejného zisku. Protoţe zásoby jsou obvykle oceňovány v nákladech 
na jejich pořízení, je ţádoucí v čitateli zlomku místo trţeb (jsou v trţních cenách) pouţít 
„náklady na prodané zboţí“. Zpřesněním je i pouţití „průměrného stavu zásob“ (jsou-li 
k dispozici měsíční údaje, vypočteme průměr z nich, jinak z jejich počátečního a konečného 
stavu). U nás oba ukazatele označujeme společným názvem „ukazatele rychlosti zásob“ 
(SYNEK, 2007).  
 
Doba splatnosti pohledávek = 
tržby
360 x pohledávky
 
 
Doba splatnosti pohledávek udává, kolik dní je inkaso zadrţováno v pohledávkách. Zájem je 
na co nejniţší hodnotě, standardní doba je 48 dní. Doba splatnosti pohledávek udává, kolik 
dní je inkaso zadrţováno v pohledávkách. Zájem je na co nejniţší hodnotě, standardní doba je 
48 dní (MIČKA, Pavel. Http://www.algoritmy.net [online]. 2008 [cit. 2010-02-19]. Algoritmy 
net. Dostupné z WWW: http://www.algoritmy.net/article/145/Ukazatele-aktivity). 
 
 
Obrat fixních aktiv = 
aktiva fixní
tržby
 
 
Obrat fixních aktiv (fixed assets turnover) neboli ukazatel intenzity vyuţití aktiv měří, jak 
efektivně společnost vyuţívá svou budovu a zařízení. Počítá se jako poměr trţeb k čistým 
fixním (stálým) aktivům. 
Úroveň tohoto ukazatele je důleţitá zvláště při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční 
prostředky (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
 
Doba obratu závazků (dny) = 
tržby
360závazky x 
 
 
Podle Dluhošové: „Tento ukazatel vyjadřuje počet dní, na které dodavatelé poskytli obchodní 
úvěr. Charakterizuje platební disciplínu podniku vůči dodavatelům.“ (DLUHOŠOVÁ, 2008) 
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Obrat pracovního kapitálu = 
kapitálu pracovního  výšeprumerná
tržby
 
 
Je jedním z ukazatelů, který charakterizuje likviditu podniku. Je závislý na délce výrobního 
cyklu a době inkasa. Liší se podle odvětví (SYNEK, 2007). 
 
1.11.4  Ukazatel tržní hodnoty 
 
Ukazatel trţní hodnoty (market value ratios, v češtině také ukazatele kapitálového trhu) se od 
předchozích skupin poměrových ukazatelů odlišují jednou skutečností, pracují totiţ s trţními 
hodnotami. Tyto ukazatele tedy vyjadřují hodnocení firmy pomocí burzovních ukazatelů. 
Jdou důleţité zejména pro investory či potencionální investory z hlediska hodnocení 
návratnosti investovaných prostředků. K nejdůleţitějším ukazatelům této skupiny patří účetní 
hodnota akcií, čistý zisk na akcii, dividendový výnos, ukazatel P/E a poměr trţní ceny akcie 
k účetní hodnotě (RŮČKOVÁ, 2007). 
 
Čistý zisk na akcii (Earnings Per Share, EPS) = 
akciíkmenových  četpo
EAT
 
 
Pomocí tohoto ukazatele je moţné zjistit, kolik připadá čistého zisku a jakou maximální výši 
dividend je moţné vyplatit ze zisku společnosti na jednu akcii. V tomto případě čím vyšší je 
hodnota EPS, tím příznivější ohlas u investorů, coţ znamená vyšší cenu akcií, a to vede 
k růstu hodnoty firmy (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
Účetní hodnota akcie = 
akciíkmenových h emitovanýcet čpo
akcie prioritní- níějm vlastní
 
 
Účetní hodnota akcie (book value per share) je účetní jmění akcionářů (čisté jmění) dělené 
počtem kmenových akcií v oběhu. I kdyţ účetní hodnota akcií je povaţována za „uţitečný“ a 
konzistentní ukazatel, často je to ukazatel pouze indikativní. Účetní hodnota se od trţní, popř.  
pari (jmenovité – nominální), likvidační nebo reprodukční hodnoty obyčejně liší. Přesto je 
uţitečné srovnat účetní hodnotu vlastního jmění, vedenou v účetnictví společnosti, s trţní 
hodnotou ustanovenou na kapitálových trzích (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
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Poměr ceny akcie k zisku na akcii =
akcii 1 nazisk  čistý
akcie cena
  
 
Podle Synka: „Vyjadřuje částku peněz, kterou jsou investoři ochotni zaplatit za 1 Kč 
vykázaného zisku. Niţší hodnota neţ je odvětvový průměr svědčí o vyšší rizikovosti akcie, o 
slabších rozvojových moţnostech podniku, nebo o oboru. Vyšší hodnota svědčí o důvěře 
investorů, v budoucnost podniku. V USA za bezpečné rozpětí se povaţuje interval 6 – 20 Kč 
(SYNEK, 2007). 
 
Dividendový výnos: 
Mnoho investorů rádo sleduje dividendový výnos, který je kalkulován jako výroční příjem z 
dividendy připadající na jednu akcii (v čitateli zlomku), dělený aktuální cenou této akcie 
(jmenovatel zlomku). Pokud je dividendový výnos nízký (vysoký jmenovatel a nízký čitatel 
zlomku), můţe to znamenat dvě věci: 
1. Cena akcie (jmenovatel) je vysoká z důvodu objektivního trţního ocenění. 
Společnost má velmi dobré vyhlídky na budoucí růst. Vesměs nikdo se o dividendy 
příliš nestará, pro akcionáře je nejdůleţitější nárůst hodnoty majetku. 
 
2. Společnost je v potíţích a nemůţe vyplácet rozumně vysoké dividendy (čitatel 
je nízký). 
 
Zároveň však vysoký dividendový výnos můţe signalizovat slabou společnost, jejíţ akcie 
mají nízkou trţní cenu. (Http://www.e-podnikani.cz [online]. 2008 [cit. 2010-02-19]. Ardeus 
online trading education. Dostupné z WWW: http://www.e-podnikani.cz/SITUACNI-
ANALYZA-ONLINE/Vyznam-dividend.html). 
 
Price – Earnings Ratio (P/E) =
akciijednu  nazisk  čistý
akcie cena tržní
  
 
Růst hodnoty P/E v čase můţe být způsoben pozitivním vlivem, vírou investorů v budoucí 
růst hodnoty, nebo negativním, poklesem ziskovosti firmy. Kaţdopádně však nízká hodnota 
P/E znamená dobrou příleţitost k investici, udává počet let potřebných ke splácení ceny akcie 
jejím výnosem. Relativně vysoká hodnota P/E můţe signalizovat, ţe akcie obsahuje malé 
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riziko a investoři jsou ochotni se spokojit s menším ziskem nebo, ţe investoři očekávají 
v budoucnu velký růst dividend. Naopak, je-li hodnota P/E v rámci oboru příliš nízká, můţe 
to signalizovat větší rizikovost či malý růstový potenciál firmy (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
Poměr trţní ceny akcie k její účetní hodnotě = 
akcie hodnota etníčú
akcie cena
 
 
Poměr trţní ceny akcie k účetní hodnotě akcie ( market-to-book-ratio). Poměr trţní ceny akcie 
k její účetní hodnotě dává další pohled na to, jak se investoři dívají na společnost. Společnosti 
s relativně vyšší mírou výnosu na jmění akcionářů se obecně prodávají za vyšší násobky 
jejich účetní hodnoty neţ ty, které mají niţší výnos (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
 
1.11.5  Ukazatele zadluženosti 
 
Finanční stabilita podniku je charakterizována strukturou zdrojů financování. Finanční 
stabilitu je moţno hodnotit na základě analýzy vztahu podnikových aktiv a zdrojů jejich krytí 
(pasiv). 
Mezi nejdůleţitější ukazatele zaloţené na porovnání údajů z bilance a umoţňující hodnotit 
různé stránky finanční stability patří ukazatel podílu vlastního kapitálu na aktivech.  
 
Podíl vlastního kapitálu na aktivech (Equity Ratio) = 
celkem aktiva
kapitál vlastní
 
 
Tento ukazatel charakterizuje dlouhodobou finanční stabilitu a udává, do jaké míry je podnik 
schopen krýt prostředky (majetek) vlastními zdroji a jak vysoká je jeho finanční samostatnost. 
Obecně platí, ţe zvyšování tohoto ukazatele znamená upevňování finanční stability. 
 
Stupeň krytí stálých aktiv = 
aktiva stálá
kapitál dlouhodobý
 
 
Čím jsou oba ukazatele vyšší, tím lepší je i finanční stabilita firmy. Stupeň krytí stálých aktiv 
by měl dosahovat alespoň hodnoty 100%, tj. veškerá stálá aktiva by měla být kryta 
dlouhodobým kapitálem (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
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Zadluţenost (debt ratio) = 
aktiva celková
dluh celkový
 
 
Celkový dluh (v naší rozvaze poloţka cizí zdroje celkem) zahrnuje jak dlouhodobé, tak 
krátkodobé dluhy. Věřitelé podniku dávají přednost niţšímu zadluţení, neboť to pro ně 
představuje niţší riziko, vlastníci podniku naopak, chtějí vyuţít finanční páky. Za předluţený 
podnik lze povaţovat takový, jehoţ dluhy jsou větší neţ hodnota jeho majetku (SYNEK, 
2007). 
 
Dluh na vlastní jmění =
níějm vlastní
pasiva
  
 
Dluh na vlastní jmění (debt to equity, debt to equity ratio). Dluh na vlastní jmění má stejnou 
vypovídací schopnost jako výše uvedený ukazatel poměr celkových závazků k celkovým 
aktivům. Oba ukazatele rostou s tím, jak roste proporce dluhu (závazků) ve finanční struktuře 
podniku. Poměrový ukazatel dluh na aktiva roste lineárně a dosahuje limitu 100 %, zatímco 
ukazatel poměr celkových závazků k celkovým aktivům roste exponenciálně a limituje 
v nekonečnu (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
 
Úrokové krytí  = 
úroky placené
EBIT
 
 
Ukazatel úrokového krytí ukazuje schopnost firmy splácet úvěry. Za minimální hodnotu se 
povaţuje 6, prahovou hodnotou je 1. Pokud je ukazatel jedna, tak kaţdé sníţení zisku bude 
znamenat ztrátu. 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním (MIČKA, Pavel. Http://www.algoritmy.net [online]. 2008 
[cit. 2010-02-19]. Algoritmy net. Dostupné z WWW: 
http://www.algoritmy.net/article/144/Ukazatele-zadluzenosti).  
 
Maximální úroková míra = 
obligace) +ryěúv bankovní + kapitál (vlastní
EBIT
 
 
Sám o sobě by ukazatel nebyl aţ tak zajímavý, začíná být zajímavý aţ při jeho porovnání 
s rentabilitou vypočtenou poměrem mezi EBITem a celkovými aktivy. Platí, ţe je-li 
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rentabilita vyšší neţ maximální úroková míra, existují podmínky pro další zadluţování firmy. 
V opačném případě se další zadluţování nedoporučuje z důvodu zvyšování rizika 
insolventnosti (RŮČKOVÁ, 2007).  
 
Úrokové zatíţení = 
EBIT
úroky
 
 
Ukazatel úrokové zatíţení vyjadřuje, jakou část celkového vytvořeného efektu odčerpávají 
úroky. Závisí především na rentabilitě činnosti podniku, na podílu zdrojů na financování 
činnosti, které podnik získal vydáním dluhopisů, z bankovních úvěrů, na úrokové sazbě apod. 
Pokud má podnik dlouhodobě nízké úrokové zatíţení, můţe si dovolit vyšší podíl cizích 
zdrojů. Tento ukazatel je vţdy vhodné pouţívat v souvislosti s vývojem rentability a 
výnosnosti. 
 
Úroková zadluţenost = 
kapitál vlastní
ryěúv
 
 
Doba návratnosti úvěru =
odpisy + EAT
ryěúv
  
 
Ukazatel úvěrové zadluţenosti je důleţitý u podniků, u nichţ jsou rozhodující formou cizích 
zdrojů bankovní úvěry. Ukazatel doby návratnosti úvěrů udává počet let nutných ke splacení 
úvěrů z provozního cash flow (EAT + odpisy). Je to ukazatel, který pouţívají komerční banky 
při rozhodování o poskytnutí úvěru (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
1.12  DU PONT DIAGRAM 
 
Byl vyvinut a poprvé pouţit v nadnárodní chemické společnosti Du Pont de Nemeors, firmě 
s pobočkami v mnoha zemích světa. Du Pont diagram ukazuje, jak je výnos na jmění 
akcionářů (ROE) určen ziskovou marţi, obratem aktiv, a poměrem celkových aktiv 
k vlastnímu jmění (BLAHA, JINDŘICHOVSKÁ, 1994). 
 
Vývoj těchto syntetických ukazatelů tedy ovlivňuje řada dalších klíčových faktorů 
souvisejících s efektivitou hospodářského procesu podniku. Proto je jedním z důleţitých 
29 
 
úkolů finančních analytiků provádět rozbor vývoje a odchylek syntetických ukazatelů a hledat 
a vyčíslit faktory, které tyto odchylky způsobují nebo k těmto odchylkám nejvíce přispívají. 
Na základě zjištěných výsledků je moţné potom navrhnout a činit opatření ke zlepšení 
zjištěného stavu (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
ROE =
tržby
zisk čistý
 x 
aktiva
tržby
x 
kapitál vlastní
aktiva
 
 
Výnosnost vlastního kapitálu = rentabilita trţeb x obrat celkových aktiv x finanční páka 
 
Du Pontovu rovnici lze pomocí řetězového rozkladu dále rozšířit a zkoumat dílčí vlivy. 
 
ROE =
T
EBIT
x
EBIT
EBT
x
EBT
EAT
x 
AKT
T
x 
VK
AKT
  
 
EBIT – zisk před úroky a zdaněním, EBT – zisk před zdaněním, EAT – zisk po zdanění, T –
trţby, AKT – aktiva, VK – vlastní kapitál (SYNEK, 2007). 
 
1.13  Souhrnné modely hodnocení finanční úrovně 
 
Důvodem vzniku těchto souhrnných modelů byla snaha o včasné rozpoznání příčin nestability 
podniků, které mohou signalizovat úpadek (bankrot) podniku. Východiskem pro tvorbu těchto 
modelů je předpoklad, ţe v podniku jiţ několik let před úpadkem dochází k určitým 
anomáliím a vývoji, které jsou charakteristické právě pro ohroţené podniky. V principu se 
tyto modely dají rozdělit do několika skupin (DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
Přehled vybraných predikčních modelů finanční úrovně viz příloha č. 5. 
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1.13.1  Bankrotní modely 
 
1.13.1.1  Altmanův model 
 
Jedním z nejznámějších modelů predikce časové tísně, koncipovaném na základě 
diskriminační analýzy, je tzv. Altmanovo Z-skóre*. Na základě dat zpracovaných ze vzorku 
podniků definoval Altman lineární rovnici jednotlivých poměrových ukazatelů jako 
proměnných veličin, jimţ na základě statistického šetření přiřadil koeficienty plnící funkci 
vah. 
 
Z-skóre = 1,2 x X1 + 1,4 x X2 + 3,3 x X3 + 0,6 x X4 + 0, 999 x X5 
 
X1 = čistý pracovní kapitál / aktiva celkem  
X2 = nerozdělený zisk / aktiva celkem;  
X3 = zisk před zdaněním a úroky / aktiva celkem  
X4 = vlastního kapitálu / celkový dluh 
X5 = trţby / aktiva celkem 
 
Interpretace je následující: 
 
Z > 2,99 prosperující pásmo 
Z = 1,81 – 2,99 „šedá zóna“ 
Z < 1,81 pásmo bankrotu 
 
 
Model byl několikrát upravován a zpřesňován do tvaru: 
Z = 0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,420 x X4 + 0,998 x X5, 
který se pouţívá i u nás (MARINIČ, 2008). 
 
1.13.1.2  Tafflerův model 
 
Svou konstrukcí podobný model jako Altmanův je model Tafflerův, vypracovaný na základě 
více neţ 80 poměrových ukazatelů zástupců prosperujících i bankrotujících společností ve 
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Velké Británii. Na rozdíl od Altmana klade Taffler vyšší důraz na likviditu. Jeho Z má 
následující podobu: 
 
Z – skóre = 0,53 x x1 + 0,13 x X2 + 0,18 x X3 + 0,16 x X4, kde 
 
X1 = ZUD / krátkodobé závazky 
X2 = oběţná aktiva / celkové závazky 
X3 = krátkodobé závazky / aktiva celkem 
X4 = finanční majetek – krátkodobé závazky / provozní náklady – odpisy (MARINIČ, 2008). 
 
Čistě po podniky českého průmyslu byl odvozen index důvěryhodnosti IN, který obsahuje 6 
ukazatelů s různými váhami pro jednotlivá odvětví: 
IN = V1(aktiva/cizí zdroje) + V2(EBIT/úroky) + V3(EBIT/aktiva) + V4(trţby/aktiva) + 
V5(oběţná aktiva/krátkodobé cizí zdroje) + V6(závazky po lhůtě splatnosti/trţby). 
 
Podobně jako u Altmanova vzorce jsou stanoveny intervaly rozlišující podniky: 
IN 2 = podnik s dobrým finančním zdravím, 
IN 1 = podnik se špatným finančním zdravím, 
IN 1 aţ 2 = podnik ani zdravý, ani nemocný, můţe mít problémy (SYNEK, 2007). 
 
1.13.1.3  Beaverův model 
 
Beaverova jednorozměrná diskriminační analýza je zaloţená na profilové analýze průměrných 
hodnot finančních ukazatelů souboru podniků, kde je kaţdý z nich hodnocen 30 poměrovými 
finančními ukazateli. Celý soubor je rozdělen na dvě poloviny, přičemţ v prvním podsouboru 
se nacházejí firmy prosperující a ve druhém podsouboru firmy ohroţené bankrotem. Firmy 
z obou podsouborů jsou vzájemně spárované tak, aby ve dvojicích byly firmy maximálně 
homogenní co do velikosti a charakteru činnosti MARINIČ, 2008). 
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1.13.2  Ratingové modely 
 
1.13.2.1  Tamariho model 
 
U Tamariho modelu se při hodnocení vychází ze skutečného rozloţení hodnot ukazatelů 
v hodnotící skupině. Souhrnné hodnocení je zaloţeno na váţeném průměru. Můţe tedy být 
univerzálním nástrojem pro kterýkoliv obor nebo skupinu podniků. 
 
1.13.2.2  Kralickův Quick – test 
U Kralickova modelu jsou obodovány intervaly hodnot po jednotlivé ukazatele. Souhrnné 
hodnocení je určeno pomocí kriteria váţeného průměru. 
 
R1  vlastní kapitál/aktiva celkem       R2 (dluhy celkem – peněţní prostředky)/provozní CF               
0,3 a více 4 body 
0,2 aţ 0,3 3 body 
0,1 aţ 0,2 2 body 
0,0 aţ 0,1 1 bod 
0,0 a méně 0 bodů 
 
R3 zisk před daněmi a úroky/aktiva       R4 provozní CF/provozní výnosy 
 
 
 
 
 
 
(DLUHOŠOVÁ, 2008). 
 
 
 
 
 
 
3 a méně 4 body 
3 aţ 5 3 body 
5 aţ 12 2 body 
12 aţ 30 1 bod 
30 a více 0 bodů 
0,15 a více 4 body 
0,12 aţ 0,15 3 body 
0,08 aţ 0,12 2 body 
0,00 aţ 0,08 1 bod 
0,00 a méně 0 bodů 
0,1 a více 4 body 
0,08 aţ 0,1 3 body 
0,05 aţ 0,08 2 body 
0,00 aţ 0,05 1 bod 
0,00 a méně 0 bodů 
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2. Charakteristika podniku 
 
2.1  Historie společnosti 
 
V roce 1991 Alois Bouchal zaloţil firmu ALBO – STOLAŘSTVÍ. O 3 roky později byla 
instalována nová technologie a zahájili výrobu dřevěných oken EURO IV68. Po úspěšném 
zahájení výroby dřevěných oken EURO IV68 se rozhodlo vedení firmy vyrábět i vchodové 
dveře EURO VD68.  V důsledku dobrého odbytu a prosperování firmy se modernizovala 
technologie na moderní technologii pro výrobu dřevěných oken a vchodových dveří.  V roce 
2004 se zřídilo nové CNC obráběcí centrum jiţ on-line napojené na počítač u přípravy 
výroby. Průměrný počet zaměstnanců se v tomto roce zvýšil na 59 zaměstnanců.  
V roce 2005 se provedla výstavba haly, kde se nachází lakovna, kompletace oken a dveří a 
sklad. O rok později se rozšířily prostory o administrativní budovu.  V roce 2007 byl zaveden 
systém řízení jakosti dle ČSN EN ISO 9001:2001. V tomtéţ roce byla otevřena nová 
vzorková a obchodní kancelář firmy ALBO ve Skotsku a byla navázána dlouhodobá 
spolupráce s obchodními partnery v Irsku a Slovensku. Zahájením spolupráce se společností 
Plastová okna Macek s. r. o. se rozrostla obchodní síť firmy ALBO na cca 70 zastoupení po 
celé České republice, čímţ se tato obchodní síť stala jednou z největších obchodních sítí na 
dřevěná eurookna v České republice. Díky růstu firmy se musel pořídit nový software pro 
řízení a optimalizaci výroby. 
 V roce 2008 patří mezi hlavní cíle firmy ALBO rozšíření vlastní obchodní sítě na Slovensku. 
Export výrobků byl v tomto roce navýšen na současných 15 % z celkové produkce. Byla 
zahájena výroba nového typu výrobku IV92. V roce 2009 byla zakoupena kompletně nová 
zasklívací linka. Jako první v České republice a na Slovensku začala firma pouţívat CNC 
centrum na automatické nanášení silikonu. V tomtéţ roce byla firma zapsána do obchodního 
rejstříku. 
 
2.2  Představení společnosti 
  
Pan Alois Bouchal podniká na základě ţivnostenského oprávnění. Ţivnostenský list byl vydán 
dne 19. 11. 1992 Okresním úřadem v Přerově, pod č.j.: RÚŢ-92/KI/RF2422/01579A/01. 
V roce 2009 byla firma zapsána do Obchodního rejstříku. 
Obchodní jméno: Alois Bouchal – ALBO STOLAŘSTVÍ  
Sídlo firmy: Osek nad Bečvou 95, 751 22 
34 
 
IČ: 106 39 951 
Předmět podnikání: truhlářství, podlahářství 
 V současné době zaměstnává 78 zaměstnanců.  Je významný český výrobce dřevěných oken 
EURO, vchodových dveří, zimních zahrad, sekčních vrat, posuvných stěn a jiných speciálních 
výrob. Zakázková výroba probíhá v novém moderním rozšiřujícím se závodě s důrazem na 
kvalitu konečného výrobku a všech sluţeb. Firma ALBO se kaţdoročně účastní jako 
vystavovatel prestiţních mezinárodních stavebních veletrhů v České republice (IBF Brno, 
FORARCH Praha) a na Slovensku (CONECO, Bratislava). Okna a dveře od firmy ALBO – 
STOLAŘSTVÍ splňují podmínky dotace Zelená úsporám. Na veškerý sortiment poskytuje 
firma ALBO – STOLAŘSTVÍ záruku 60 měsíců, která je specifikována v záručním listu. 
 
2.3  Hlavní cíle firmy ALBO: 
 
- odbornost a příslušné technické poradenství 
- perfektní kvalita výrobků a sluţeb 
- dlouhodobá ţivotnost a funkčnost výrobků 
- důraz na detail opracování 
- spokojenost zákazníků 
- záruční a pozáruční servis 
- inovace – nejnovější trendy 
 
2.4  Proč zvolit firmu ALBO – STOLAŘSTVÍ: 
 
- odbornost a technická vyspělost - řešení náročných projektů  
- nejmodernější výroby  
- CNC obráběcí centra řízená počítačem  
- systém řízení jakosti ČSN EN ISO 9001:2001  
- výroba na základě vlastního KNOW-HOW  
- výroba více jak 25.000 ks oken a dveří ročně  
- důraz na kvalitu zpracování do posledního detailu  
- nejnovější trendy ve výrobě dřevěných oken  
- kvalitní a rychlý zákaznický servis záruční i pozáruční  
- certifikace výrobků - odborné zkoušky ve státní zkušebně CSI a.s. ve Zlíně 
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-  tepelné zkoušky dle ČSN 730540 - část 2 – součinitel uw celého okna 
- poţadovaná hodnota nejniţší povrchové teploty dle normy ČSN 
-     váţená neprůzvučnost ČSN 73 0532  
-     CNC obráběcí centra napojená na on-line výrobu - omezení lidské chyby  
- nová lakovna s řízeným procesem schnutí barvy - kompletní zavlhčení lakovny  
- dlouhodobé zkušenosti s výrobou - v roce 2008 - 14 let výroby  
- spolupráce s VUT v Brně k dosaţení lepších stavebně fyzikálních vlastností  
- více jak 40 autorizovaných obchodních zastoupení po celé ČR a v zahraničí 
 
2.5  SWOT analýza: 
 
Silné stránky: 
- dlouhodobé dobré dodavatelské vztahy 
- vyuţívání moderních technologií 
- dobré pracovní podmínky 
- kvalifikovaní pracovníci 
- schopnost v konkurenčním prostředí dobře obstát 
 
Slabé stránky: 
- závislost na cenách nakupovaného materiálu 
- závislost na dodávkách od dodavatelů 
- nesolventnost některých odběratelů 
 
Příleţitosti: 
- dobrá pověst podniku 
- rozšíření prodeje po Evropě 
 
Hrozby: 
- růst cen vstupů 
- dovoz levnějších výrobků ze zemí EU 
- kurzové výkyvy 
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Procesy ve firmě: 
1. vedení firmy ALBO 
      - komunikace vedení firmy s ostatními procesy ve firmě 
2. Obchodní úsek 
- poptávka, nabídka, SOD, objednávka a jejich potvrzení 
- předání podkladů pro přípravu výroby (cenová nabídka, SOD, objednávka) 
3. Ekonomický úsek 
- vystavení faktury zákazníkovi 
- kontrola přijatých faktur od dodavatelů 
4. Příprava výroby 
- plán výroby 
- -výrobní list pro objednávku materiálu 
5.  Skladové hospodářství 
- objednávka materiálu, potvrzení objednávky, dodání materiálu 
- příjem a výdej materiálu 
6. Výroba 
- hotové výrobky 
7. Kontrola 
- kontrola jakosti výrobků 
8. Expedice, montáţ 
- průvodní dokumenty 
- předání podkladů pro vystavení faktury 
- spokojenost a připomínky zákazníka 
9. Vlastní doprava 
- průvodní dokumenty 
 
Organizační struktura firmy ALBO je přiloţena v příloze č. 6. 
Mapa procesů ve firmě ALBO je přiloţena v příloze č. 7. 
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3.  Hodnocení hospodářské situace daného podniku 
 
3.1  Analýza absolutními ukazateli 
 
3.1.1  Analýza rozvahy 
 
Při analýze rozvahy byla provedena horizontální a vertikální analýza. 
Pro potřeby horizontální analýzy je spočten absolutní rozdíl a relativní rozdíl hodnot rozvahy 
mezi roky 2006-2007 a 2007-2008.  
 
Pro účely vertikální analýzy byl spočten procentní podíl jednotlivých poloţek aktiv a pasiv na 
celkové sumě aktiv a to pro všechna sledovaná období. 
 
3.1.1.1  Horizontální analýza rozvahy 
 
Horizontální analýza rozvahy – aktiv 
 
Celková aktiva zaznamenala v roce 2007 výrazný růst o 77,183%.  Tento růst především 
způsobila koupě nové výrobní haly. Avšak v následujícím roce se začala o 16,883% sniţovat. 
Dlouhodobý majetek zaznamenal nárůst o 44,447% v roce 2007, coţ způsobilo hlavně nárůst 
staveb a nedokončeného dlouhodobého hmotného majetku. V dalším období dlouhodobý 
majetek ještě mírně vzrostl o 14,637 % díky zvýšení stavu pozemků. Dále můţeme 
zaznamenat nárůst samostatných movitých věcí hlavně v roce 2007 o 84,659%. Tento nárůst 
můţeme připisovat hlavně otevření nové vzorkové a obchodní kanceláři firmy ALBO ve 
Skotsku. U oběţných aktiv jsme porovnáním zjistili nárůst o 117,932% a v následujícím roce 
došlo ke sníţení o 35,267%. Nárůst v roce 2007 způsobilo zvýšení zásob materiálu o 
100,324% a zvýšení zásob o 56,827%. Naopak ke sníţení v roce 2008 došlo díky poklesu 
nedokončené výroby o 74,176%. V roce 2007 jsme zjistili nárůst krátkodobých pohledávek o 
45,769% a v roce 2008 došlo ke sníţení téměř o polovinu. V roce 2008 vzrostly firmě 
dlouhodobé pohledávky o 100% na 2 986 tisíc Kč. Finanční majetek zaznamenal v roce 2007 
prudký nárůst o 384,516% díky zvýšení prostředků na bankovním  účtu. V roce 2008, ale opět 
došlo ke sníţení o 78,786%. Zkrácená horizontální analýza rozvahy - aktiv viz příloha č. 8. 
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Graf č. 2 
 
Vývoj aktiv ( v tis. Kč) 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
Na grafu lze dobře vidět nárůst aktiv v roce 2007. Taktéţ v tomto roce zvýšení finančního 
majetku z -2 409 tisíc Kč na 6 854 tisíc Kč. V roce 2008 můţeme zaznamenat, ţe výše 
dlouhodobého majetku je téměř totoţná s objemem oběţného majetku. 
 
Horizontální analýza rozvahy – pasiv 
 
Tempo růstu celkových pasiv je totoţné s tempem růstu celkových aktiv. Největší tempo růstu 
lze vysledovat u základního kapitálu, jelikoţ došlo k navýšení základního kapitálu o 5 078 
tisíc Kč, ale v roce 2008 došlo ke sníţení o 40,198%.  Výrazné navýšení můţeme téţ sledovat 
u výsledku hospodaření běţného účetního období, který v roce 2008 vzrostl o 212,140%. 
Dlouhodobé závazky se výrazně sníţily v roce 2008. Naopak v roce 2008 vzrostly o 
173,596% krátkodobé závazky. Mírný růst můţeme zaznamenat u závazků k zaměstnancům.  
Zkrácená horizontální analýza rozvahy – pasiv viz příloha č. 9. 
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Graf č. 3 
 
Vývoj pasiv (v tis. Kč) 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
Z grafu je patrný nárůst pasiv v roce 2007 díky zvýšení základního kapitálu. Cizí zdroje má 
firma v kaţdém sledovaném roce daleko vyšší neţ vlastní kapitál. Tudíţ lze vydedukovat, ţe 
firma pouţívá k financování převáţně cizí zdroje, které jsou levnější neţ vlastní kapitál. 
V roce 2007 a 2008 má firma stejnou výši vlastního a základního kapitálu. 
 
3.1.1.2  Vertikální analýza 
 
Vertikální analýza aktiv 
 
V roce 2006 měla největší podíl na celkových aktivech oběţná aktiva. V roce 2006 můţeme 
zaznamenat, ţe firma má podstatnou část peněţních prostředků vázanou v zásobách. Stavby 
kaţdým rokem mírně stoupají v poměru k celkovým aktivům. V roce 2008 vznikli firmě 
dlouhodobé pohledávky. Nejniţší zastoupení v aktivech mají samostatné movité věcí v roce 
2006, nedokončená výroba v roce 2007 a 2008. Zkrácená vertikální analýza aktiv viz příloha 
č. 10. 
 
Vertikální analýza pasiv 
 
Ve sledovaných obdobích má největší podíl na pasivech cizí zdroje. Základní kapitál se 
postupně mírně zvyšuje. Bankovní úvěry dlouhodobé postupně mírně klesají. Naopak 
krátkodobé bankovní úvěry se kaţdým rokem navyšují v poměru k celkovým pasivům. U 
výsledku hospodaření běţného účetního období můţeme zaznamenat kolísavost v čase. 
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Poměr závazků z obchodních vztahů k celkovým pasivům se postupně sniţuje. Zkrácená 
vertikální analýza pasiv viz příloha č. 11. 
 
 
Graf č. 4 
 
Struktura aktiv 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
Na grafu můţeme vidět zastoupení stálých aktiv, oběţných aktiv a zásob na aktivech. Zásoby 
zabírají největší část oběţných aktiv, coţ není pro firmu moc ideální, jelikoţ má v zásobách 
vázaných mnoho peněţních prostředků. Stálá aktiva v čase mírně kolísají. 
 
 
Graf č. 5 
Struktura pasiv 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
Z grafu je patrné, ţe firma pro financování majetku volí cizí zdroje. Cizí zdroje jsou levnější 
forma financování majetku neţ vlastní zdroje. Cizí zdroje se s postupem času zvyšují. Vlastní 
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kapitál je ve firmě zastoupen pouze základním kapitálem a výsledkem hospodaření běţného 
účetního období. 
 
3.1.2  Analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Analogicky s rozborem rozvahy byla učiněna horizontální a vertikální analýza, který pouţívá 
stejné metody. Při horizontální analýze jsou středem zájmů změny, které v průběhu 3 let 
nastaly u jednotlivých poloţek, a pro vertikální analýzu jsou podstatné především změny 
podílů jednotlivých poloţek nákladů a výnosů na celkových výkonech 
 
3.1.2.1  Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Z horizontální analýzy výkazu zisku a ztráty je patrné, ţe rostou trţby za prodej vlastních 
výrobků a sluţeb, dále výkony a přidaná hodnota. Protoţe výkony vzrostly a výkonová 
spotřeba má takřka stejné tempo růstu v letech 2006-2008, proto se přidaná hodnota výrazně 
zvýšila hlavně v roce 2008 (coţ je patrné také z grafu). V roce 2008 můţeme zaznamenat 
prudký nárůst výsledku hospodaření za běţnou činnost oproti předchozím rokům. Naopak 
finanční výsledek hospodaření v čase klesá. V roce 2007 vznikly odpisy dlouhodobého 
majetku díky otevření nové vzorkovny a kanceláře. Horizontální analýza zisku a ztráty viz 
příloha č. 12. 
 
 
Graf č. 6 
 
                Vývoj přidané hodnoty 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
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Z grafu je patrné pomalejší tempo růstu výkonové spotřeby neţ výkonů. Proto je patrný nárůst 
přidané hodnoty v roce 2008. V tomto roce přidaná hodnota vzrostla o 68,777% oproti roku 
předešlému. Růst výkonů způsobilo hlavně zvýšení trţeb za prodej vlastních výrobků a sluţeb 
a aktivace. 
 
 
Graf č. 7 
 
Vývoj výsledku hospodaření 
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Zdroj: vlastní tvorba 
 
Na grafu lze dobře vidět finanční výsledek hospodaření, který stále klesá a je v mínusu. Tento 
jev lze připisovat ostatním finančním nákladům a nákladovým úrokům, které v čase výrazně 
rostou. Můţeme také zaznamenat výkyvy v provozním výsledku hospodaření v jednotlivých 
letech. V roce 2007 klesl provozní výsledek hospodaření o 60,450% a v roce 2008 opět 
vzrostl o 152,350%.  
 
3.1.2.2  Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Základnou, ke které jsou vztaţeny všechny poloţky výkazu zisku a ztráty jsou výkony. Trţby 
za prodej zboţí jsou téměř nepatrné, vykazují podíl do 1%. Největší podíl na výkonech mají 
trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb, z toho vyplývá kladná přidaná hodnota, která se 
pohybuje v rozmezí 21,103% - 26,776%. V roce 2008 dokonce překročili částku výkonů o 
0,192%. Největší podíl nákladové poloţky je výkonová spotřeba, ve které zabírá největší část 
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spotřeba materiálu a energie od 55,738% - 60,822%. Výše osobních nákladů se v průměru 
pohybuje kolem 17 %. Vertikální analýza zisku a ztráty viz příloha č. 13. 
 
 
Graf č. 8 
 
Struktura nákladů 
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Na grafu je zjevné, ţe náklady na spotřebu materiálu a výkonová spotřeba zastupují největší 
podíl nákladů. Nejmenší hodnotu nákladů mají odpisy dlouhodobého hmotného a 
nehmotného majetku. Mzdové náklady se pohybují v rozmezí 12,286-13,175%. 
 
3.2  Analýza čistého pracovního kapitálu 
 
Čistý pracovní kapitál měří velikost relativně volné částky kapitálu. Rizikovost financování je 
pouze jedním aspektem, který sledujeme při řízení likvidity a ČPK. Druhým aspektem je 
výnosnost kapitálu. Příliš vysoké hodnoty likvidity a pracovního kapitálu sniţují výnosnost 
kapitálu a hospodárnost. Tudíţ se nesnaţíme maximalizovat, ale optimalizovat tyto ukazatele.  
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Tabulka č. 1 
 
Čistý pracovní kapitál (v tis. Kč) 
 
Čistý pracovní 
kapitál v tis. Kč 
2006 2007 2008 2009 
Zásoby 6 342 9 946 8 932 8 967 
Pohledávky 11 403 16 622 8 263 10 034 
Fin. majetek -2 409   6 854 1 454 3 000 
Kr. závazky 17 148 37 746 24 379 26 160 
Kr. úvěry 0 3 026 8 279 6 327 
ČPK -1 812 -7 350 -14 009 -10 486 
 
Zdroj: interní podklady podniku 
 
Čistý pracovní kapitál má firma v mínusu, jelikoţ krátkodobé závazky jsou vyšší neţ součet 
zásob, pohledávek a finančního majetku. V roce 2006 vzrostl k -1 812 Kč díky zvýšení 
pohledávek, ale následující rok prudce klesl na -7 350 Kč díky zvýšení krátkodobých závazků 
a krátkodobých úvěrů. V roce 2008 klesly všechny aktivní poloţky a zvýšili se pasivní, tudíţ 
čistý pracovní kapitál klesl aţ na -14 009 Kč. 
 
3.3  Analýza poměrovými ukazateli 
 
3.3.1  Ukazatelé likvidity 
 
Ukazatelé likvidity popisují schopnost podniku splácet své závazky, její solventnost. 
V období  2005-2009 je solventnost měřena ukazateli celkové, běţné a peněţní likvidity. 
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Tabulka č. 2 
 
Ukazatelé likvidity 
 
 2006 2007 2008 2009 
Celková likvidita 0,894 0,885 0,887 0,841 
Pohotová likvidita 1,705 1,424 1,703 0,498 
Okamţitá likvidita -0,140 0,182 0,060 0,115 
 
Zdroj: interní podklady a vlastní tvorba 
 
3.3.1.1  Celková likvidita 
 
Ukazatel celkové likvidity vypovídá o tom, kolik Kč oběţných aktiv je kryta 1 Kč 
krátkodobých závazků. Doporučená hodnota je v rozmezí 1,5 – 2,5. Ve sledovaném období 
má firma hodnoty celkové likvidity pod doporučenými hodnotami. Znamená to tedy, ţe 
kdyby firma prodala ve sledovaném období veškerý svůj oběţný majetek, ani by nepokryla 
všechny své závazky. Aţ v roce 2008 se hodnota začíná zlepšovat, coţ lze vidět na grafu č. 9. 
 
3.3.1.2  Pohotová likvidita 
 
U výpočtu ukazatele pohotové likvidity se odečítá od oběţného majetku zásoby, proto má 
ukazatel lepší vypovídající schopnost. Doporučená hodnota je v rozmezí 1 – 1,5. V roce 2007 
je ukazatel v doporučeném rozmezí. V letech 2006 a 2008 je hodnota ukazatele nad 
doporučenou hodnotu. Z tohoto výsledku můţeme vidět, ţe zásoby ve firmě jsou velké a 
váţou v sobě velké mnoţství finančních prostředků firmy. Vývoj pohotové likvidity můţeme 
vidět na grafu č. 9. 
 
3.3.1.3  Okamžitá likvidita 
 
Ukazatel okamţité likvidity je očištěn od vlivu pohledávek a zásob. Doporučená hodnota je v 
rozmezí 0,9 - 1,1. Ve sledovaném období ani jeden rok nedosahuje optimálních hodnot. 
V roce 2006 je ukazatel –0,140, jelikoţ bankovní účet firmy je v mínusu. Ukazatel se 
v ostatních letech pohybuje v průměru okolo 0,3. V roce 2009 můţeme zaznamenat, ţe se 
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ukazatel zvýšil do doporučených hodnot. Vývoj ukazatele okamţité likvidity je zachycen na 
grafu č. 9.  
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Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.2  Ukazatelé rentability 
 
Jednou ze základních ekonomických veličin charakterizující úspěšnost podniku je rentabilita.  
 
 
Tabulka č. 3 
 
Ukazatelé rentability 
 
 2006 2007 2008 2009 
ROS 7,407% 6,256% 1,914% 2,816% 
ROA 25,358% 14,284% 6,810% 7,427% 
ROCE 99,086% 101,000% 37,246% 32,749% 
Rentabilita nákladů 7,229% 1,233% 3,081% 1,261% 
ROE 88,979% 19,521% 55,870% 14,584% 
 
Zdroj: interní podklady a vlastní tvorba 
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3.3.2.1  Rentabilita tržeb 
 
Ukazatel rentability trţeb vypovídá o tom, jakého provozního zisku dosahuje z kaţdé 1 Kč 
trţeb. V letech 2006-2009 se pohybuje hodnota v rozmezí 2-7%. Lze taktéţ zaznamenat růst 
trţeb v kaţdém roce. Vývoj rentability trţeb viz graf č. 10. 
 
3.3.2.2  Rentabilita aktiv 
 
Pro výpočet ukazatele ROA byl pouţit EBIT, jelikoţ má lepší vypovídající schopnost a není 
ovlivněn změnami sazeb daní a úroků. Na grafu č. 9 je zachycen vývoj ukazatele ROA. 
Ukazatel rentability aktiv vypovídá o tom jaké je míra zhodnocení aktiv bez ohledu na to, 
z čeho byla financována. Nejvyšší hodnoty ukazatel dosáhl v roce 2006 (25%), jelikoţ 
v tomto roce je nejvyšší EBIT. Průběh hodnot rentability aktiv v letech 2006-2009 je 
zachycen v grafu č. 10. 
 
3.3.2.3  Rentabilita dlouhodobého kapitálu 
 
Tento ukazatel v letech 2006-2009 vykazuje kladné hodnoty. Nejvyšší hodnotu lze 
zaznamenat v roce 2007 (101,000%), kdy firma dosáhla nejvyššího EBITu. V roce 2008 
hodnota ukazatele prudce klesla na 37,246%, jelikoţ se sníţil EBIT. Po celé sledované období 
má firma dlouhodobé dluhy v záporných hodnotách. Vývoj tohoto ukazatele je zachycen 
v grafu č. 10. 
 
 
Graf č. 10 
 
Vývoj ukazatelů ROCE, ROA a ROS 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
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3.3.2.4  Rentabilita nákladů 
 
Nejvyšší rentabilita nákladů byla dosaţena v roce 2006, kdy byly náklady na nejniţší úrovni 
ve sledovaném období. Rentabilita nákladů má kolísavý charakter. Vývoj tohoto ukazatele viz 
graf č. 11. 
 
3.3.2.5  Rentabilita vlastního kapitálu 
 
Ukazatel rentability vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost vlastního kapitálu. Tento ukazatel 
by měl být vyšší neţ rentabilita aktiv. Pokud tato podmínka není splněna, je pro vlastníky 
nevýhodné pouţívat k financování majetku cizí zdroje. Ve sledovaném období 2005-2008 je 
tato podmínka splněna. Nejvyšší hodnota rentability vlastního kapitálu je v roce 2006 
(88,979%), jelikoţ na vlastní kapitál připadá nejvyšší hodnota vlastního kapitálu. Ukazatel 
rentability vlastního kapitálu má kolísavý charakter. 
 
 
Graf č. 11 
 
Vývoj ukazatele rentability nákladů a ROE 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.3  Ukazatelé aktivity   
 
Ukazatelé aktivity zachycují jak, podnik vyuţívá svůj majetek. 
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Tabulka č. 4 
 
Ukazatelé aktivity 
 
 2006 2007 2008 2009 
Doba obratu zásob 21,979 29,171 20,227 23,494 
Rychlost obratu zásob 0,0455 0,0343 0,0494 0,043 
Doba splatnosti pohledávek 39,60 95,858 50,536 26,289 
Doba obratu celkových aktiv 105,150 157,672 101,188 136,492 
Doba obratu krátkodobých závazků 59,428 110,707 55,208 68,539 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.3.1  Doba obratu zásob 
 
Tento ukazatel pojednává o tom, jak dlouho jsou zásoby vázány v podniku do doby jejich 
spotřeby. Obecně platí, ţe tento ukazatel by měl být co nejniţší a měl by mít klesající 
charakter. Doba obratu zásob se pohybuje v letech 2006-2009 v rozmezí od 21-30 dnů. V roce 
2007 je hodnota ukazatele nejvyšší, jelikoţ vzrostlo mnoţství zásob. Ukazatel v letech 2006-
2009 je zachycen na grafu č. 12. 
 
3.3.3.2  Rychlost obratu zásob 
 
Rychlost obratu zásob vyjadřuje, kolikrát se za rok obrátí zásoby. V období 2006-2009 se 
zásoby za rok neobrátí ani jednou.  
 
3.3.3.3  Doba splatnosti pohledávek 
 
Tento ukazatel vyjadřuje, za jak dlouho jsou pohledávku v průměru splaceny. Je 
doporučováno, aby měl tento ukazatel klesající charakter. Nejdelší období 96 dnů vzniklo 
v roce 2007, jelikoţ vzrostly pohledávky téměř o dvojnásobek oproti předešlému roku. V roce 
2009 klesl tento ukazatel na 27 dnů, jelikoţ se výrazně sníţili dlouhodobé pohledávky. 
Zachycení průběhu vývoje pohledávek v roce 2006-2009 viz graf č. 12. 
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Graf č. 12 
 
Vývoj ukazatelů doby obratu zásob a doby splatnosti pohledávek 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.3.4  Doba obratu celkových aktiv 
 
Čím niţší je hodnota tohoto ukazatele, tím lépe vyuţívá podnik svůj majetek. Tento ukazatel 
vyjadřuje, za jak dlouho se aktiva obrátí v trţbách. Nejniţší hodnota je v roce 2008 (101,188 
dnů), jelikoţ se zvýšily trţby. V ostatních letech se hodnota pohybuje v průměru okolo 134 
dnů. Firma by měla maximalizovat své trţby při co nejmenším objemu aktiv. Průběh vývoje 
doby obratu celkových aktiv viz graf č. 13. 
 
3.3.3.5  Doba obratu krátkodobých závazků 
 
Tento ukazatel popisuje, jaká je platební morálka firmy vůči svým závazkům. Ukazatel by 
měl být stabilní. V roce 2006-2009 má ukazatel kolísavý charakter. Nejvyšší hodnota byla 
v roce 2007, kdy vzrostly krátkodobé závazky. Vývoj doby obratu krátkodobých závazků viz 
graf č. 13. 
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Graf č. 13 
 
Vývoj dob obratů 
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Zdroj: vlastní tvorba 
 
 
3.3.4  Ukazatele zadluženosti 
 
 
Tabulka č. 5 
 
Ukazatelé zadluţenosti 
 
 2006 2007 2008 2009 
Finanční samostatnost 26,53% 14,21% 18,64% 22,677% 
Stupeň krytí stálých aktiv 38,495% 27,626% 17,144% 27,314% 
Ukazatel zadluţenosti 72,89% 85,42% 81,29% 77,396% 
Dluh na vlastní jmění 3,770 7,038 5,364 4,410 
Úrokové krytí  2380,6% 586,1% 680% 477,7% 
Úrokové zatíţení 4,20% 17,1% 14,7% 20,9% 
Finanční páka 3,770 7,038 5,364 4,410 
Doba návratnosti úvěru 0,733 3,507 1,90 3,455 
Maximální úroková míra 0,579  0,371 0,376 0,149 
 
Zdroj: interní podklady a vlastní tvorba 
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3.3.4.1  Ukazatel finanční samostatnosti 
 
Tento ukazatel informuje o dlouhodobé finanční stability firmy. Ukazuje jak je podnik 
schopen krýt svůj majetek vlastními zdroji. Podnik je převáţně financován z cizích zdrojů, 
tudíţ si musí firma uvědomit, ţe by se mohla dostat do finanční nestability a mohlo by pro ni 
být těţké získat další cizí zdroje k financování. Naopak kdyby firma začala financovat 
majetek jen z vlastních zdrojů, coţ je nejdraţší způsob financování, a chtěla maximalizovat 
finanční stabilitu, mohlo by dojít ke sníţení celkové výnosnosti vloţených prostředků. 
Finanční samostatnost klesla v roce 2007 na 14,21%, protoţe se zvýšily aktiva  Vývoj tohoto 
ukazatele viz graf č. 14. 
 
3.3.4.2  Ukazatel zadluženosti 
 
Ukazatel celkové zadluţenosti uvádí jaká část aktiv je financována z cizích zdrojů. Čím vyšší 
je hodnota, tím větší riziko věřitelé podstupují. Optimální hodnota tohoto ukazatele je 
v rozmezí 30%-60%. Ve sledovaném období jsou hodnoty ukazatele celkové zadluţenosti nad 
doporučované hodnoty. Od roku 2008-2009 má ukazatel klesající charakter. Nejvyšší hodnota 
byla v roce 2007, kdy výrazně vzrostly cizí zdroje.  Kdyby si tento vývoj firma udrţela, byla 
by pro věřitele atraktivnější. Vývoj tohoto ukazatele charakterizuje graf č. 14.  
 
3.3.4.3  Úrokové zatížení 
 
Ukazatel úrokového zatíţení popisuje jaká část zisku firmy je odčerpána ve formě 
nákladových úroků. Tento ukazatel by měl mít klesající charakter. Firma vykazuje tento 
ukazatel do 21%. Nejvyšší hodnotu zaznamenala firma v roce 2009, kdy sice klesly úroky, ale 
klesl i EBIT. 
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Graf č. 14 
 
Vývoj finanční samostatnosti, ukazatel zadluţenosti a úrokového zatíţení 
 
 
 
 
 
 
Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.4.4  Stupeň krytí stálých aktiv 
 
Stupeň krytí stálých aktiv vypovídá o tom, jaká část majetku je financována z vlastních 
zdrojů. Dlouhodobá aktiva by měla být kryta dlouhodobými zdroji. Pokud by to tak nebylo, 
mohla by se firma dostat do finanční nestability. Hodnota ukazatele by měla dosahovat 
alespoň 100%. Lze tedy říci, ţe firma je finančně nestabilní. 
 
 
Graf č. 15 
 
Vývoj stupně krytí stálých aktiv 
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3.3.4.5  Dluh na vlastní jmění 
 
Ukazatel dosáhl svého maxima v roce 2007. V tomto roce prudce vzrostly cizí zdroje, 
především krátkodobé závazky. Následující dva roky výše tohoto ukazatele klesá. Vývoj 
tohoto ukazatele můţeme vidět na grafu č. 16. 
 
3.3.4.6  Úrokové krytí 
 
Tento ukazatel informuje o tom, kolikrát jsou nákladové úroky kryty ziskem firmy. Čím je 
tento ukazatel vyšší, tím lepší je finanční situace podniku. Jelikoţ v období od roku 2006-
2009 má firma ukazatel vyšší neţ 100%, pokryje nejen nákladové úroky, ale i další výdaje 
nutné ke správnému chodu podniku. Ukazatel má kolísavý charakter, který můţeme vidět na 
grafu č. 16. 
 
3.3.4.7  Finanční páka 
 
Ukazatel finanční páky informuje o podílu aktiv, který připadá na 1 Kč vlastního kapitálu. 
Graf č. 16 zaznamenává vývoj tohoto ukazatele v letech 2006-2009. Nejvyšší hodnota byla 
v roce 2007 (7,038), jelikoţ vzrostly aktiva firmy. Následující dva roky hodnota ukazatele 
klesá. Optimální je, kdyţ je ukazatel stabilní nebo neklesající.  
 
3.3.4.8  Doba návratnosti úvěru 
 
Tento ukazatel je důleţitý pro obchodní banky, kdyţ rozhodují, zda firmě poskytnout úvěr. 
V období 2006-2009 má ukazatel kolísavý charakter, který můţeme vidět na grafu č. 16. 
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Graf č. 16 
 
Vývoj doby návratnosti úvěru, finanční páky a dluhu na vlastní jmění 
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Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.3.4.9  Maximální úroková míra 
 
Maximální úroková míra se porovnává s rentabilitou aktiv. Rentabilita aktiv musí být vyšší, 
aby existovali podmínky pro další zadluţování firmy. 
 
 
Tabulka č. 6 
 
Maximální úroková míra 
 
 2006 2007 2008 2009 
Maximální úroková míra  0,579 0,371 0,376 0,149 
Rentabilita aktiv 0,254 0,143 0,068 0,074 
 
Zdroj: interní podklady a vlastní tvorba 
 
Ve sledovaném období 2006-2009 je maximální úroková míra vyšší neţ rentabilita aktiv, 
tudíţ by se firma neměla víc zadluţovat, jelikoţ se zvyšuje riziko insolventnosti. Naopak by 
měla své závazky sníţit. 
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Graf č. 17 
 
Srovnání vývoje maximální úrokové míry a rentability aktiv 
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Zdroj: vlastní tvorba 
 
3.4  Bankrotní modely 
 
3.4.1  Taflerův model 
 
Tabulka č. 14 
 
Taflerův model 
 
Taflerův model 2006 2007 2008 2009 Váha 
ukazatele 
EBT/krátkodobé závazky 0,430 0,069 0,274 0,117 0,53 
Oběţná aktiva/závazky 0,909 0,886 0,893 0,841 0,13 
Krátkodobé závazky/aktiva 0,565 0,702 0,546 0,502 0,18 
Fin.majetek/(prov. náklady-
odpisy) 
-0,024 0,057 0,010 0,023 0,16 
Zr 0,444 0,287 0,361 0,265 - 
 
Zdroj: interní podklady a vlastní tvorba 
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Firma má Zr ve sledovaném období 2006-2009 vţdy vyšší neţ 0,2, proto firma nespěje 
k bankrotu. Můţeme říci, ţe firma je bonitní.   
 
 
4.  Zhodnocení analýzy firmy Alois Bouchal  ALBO – stolařství 
 
Na základě účetních výkazů byla provedena finanční analýza firmy Alois Bouchal  ALBO – 
stolařství za období 2006-2009. První část finanční analýzy zastupuje vertikální a horizontální 
analýza výkazu zisku a ztráty a poté rozvahy. Nejrozsáhlejší část charakterizují poměrový 
ukazatele a následná analýza soustav ukazatelů. 
 
Z horizontální analýzy vyplývá, ţe v roce 2007 firma zaznamenala prudký nárůst aktiv. 
Celková aktiva a pasiva jsou kolísavé poloţky. Taktéţ i náklady i výnosy mají kolísavý 
charakter. V kaţdém roce sledovaného období vykazuje firma zisk. Je to zapříčiněno vyšší 
poptávkou po sluţbách firmy ALBO a větším pokrytím trhu v České republice a 
prostoupením na nové trhy v zahraničí. Poptávka také vzrostla díky programu zelená 
úsporám, kterého se firma ALBO účastní.  
 
Z vertikální analýzy můţeme vidět, které poloţky nám nejvíc ovlivňují účetní výkazy.  U 
financování podniku upřednostňuje cizí zdroje, coţ můţe v budoucnu způsobit finanční 
nestabilitu firmy.  
 
Při analýze poměrovými ukazateli můţeme zaznamenat několik problémů. Budou rozebrány 
níţe při zhodnocení jednotlivých poměrových ukazatelů. 
Největším problémem je zadluţenost firmy ALBO, která se pohybuje vysoko nad 
doporučenými hodnotami. Zadluţenost firmy se pohybuje v průměru okolo 80%. Můţeme 
říci, ţe firma je financována především z cizích zdrojů. Po hlubším rozboru zadluţenosti 
firmy, bylo zjištěno, ţe cizí zdroje jsou především krátkodobého charakteru, tudíţ 
nepředstavují pro firmu tak velké nebezpečí. 
 
Ukazatelé rentability mají především klesající charakter, coţ není moc pozitivní vývoj. 
Ukazatelé rentability by měli růst nebo přinejmenším stagnovat.  Nejlépe na tom byla firma 
v roce 2006 z hlediska rentability. Potom rentabilita začala klesat a nejhůře na tom firma je 
v roce 2009, kdy je rentabilita o proti roku 2006 o více jak polovinu niţší. 
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Na ukazatelích likvidity jde zaznamenat velká zatíţenost firmy zásobami a krátkodobými 
závazky. Ve všech zkoumaných létech mají ukazatelé likvidity podprůměrný vývoj. Dá se 
říci, ţe kdyby firma prodala oběţný majetek ani by nepokryla své závazky. V roce 2006 a 
2008 byla pohotová likvidita v doporučeném rozmezí, jelikoţ se výrazně sníţily krátkodobé 
závazky. V roce 2009 se hodnota ukazatelů opět sníţila kromě ukazatele okamţité likvidity, 
který stoupl do doporučené hodnoty díky zvýšení krátkodobého finančního majetku, jak uţ 
zvýšením běţného účtu v bance tak i penězích v pokladně. 
 
Ve zkoumaném období 2006-2009 má firma vysokou dobu obratu celkových aktiv, proto by 
se firma měla snaţit maximalizovat své trţby a sníţit objem aktiv, především zásob, nebo 
alespoň nezvyšovat objem aktiv. 
 
Ukazatelé zadluţenosti opět prokazují, ţe je firma financována převáţně z cizích zdrojů neţ 
z vlastních zdrojů. Celková zadluţenost firmy ALBO se pohybuje v průměru okolo 78%, 
tento vývoj můţe v budoucnu narušit finanční stabilitu. Můţeme říci, ţe firma není finančně 
příliš stabilní. ALBO by mělo usilovat o sníţení zadluţenosti alespoň na 60%, coţ je horní 
strop doporučené hodnoty tohoto ukazatele. Z porovnání ukazatele maximální úrokové míry a 
ukazatele rentability aktiv můţeme vyvodit, ţe by se firma neměla více zadluţovat, jelikoţ 
ukazatel maximální úrokové míry je vyšší neţ ukazatel rentability aktiv a zvyšuje se riziko 
insolventnosti.  
 
Po provedení analýzy firmy Taflerovým modelem můţeme konstatovat, ţe firma nespěje 
k bankrotu, jelikoţ hodnoty Zr  jsou vyšší neţ 0,2. Můţeme tedy říci, ţe je firma bonitní. 
 
 Na základě zhodnocení výsledků finanční analýzy lze firmě Alois Bouchal ALBO-stolařství 
navrhnout pokusit se o sníţení krátkodobých závazků. Sníţit financování majetku firmy 
cizími zdroji a maximalizovat své trţby při niţším objemu aktiv, především zásob, které 
v sobě drţí velké mnoţství finančních prostředků, které by mohly být lépe vyuţity.  
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5.  Závěr 
 
Finanční analýza má velký význam pro všechny firmy. Pomocí poměrových ukazatelů mohou 
zjistit svou finanční situaci a mohou provést mezipodnikové srovnání. Vedení podniku a 
vrcholový management můţe na základě správně interpretovaných ukazatelů činit rozhodnutí 
o budoucím vývoji podniku.  
 
Finanční zdraví a stabilita se nedá vyjádřit jedním ukazatelem. K posouzení finanční situace 
firmy se vyuţívají především poměroví ukazatelé jakoţ to: ukazatelé rentability, aktivity, 
likvidity a zadluţenosti firmy. Méně významná horizontální a vertikální analýza pro 
zachycení vývoje účetních výkazů. 
 
Cílem bakalářské práce bylo zhodnotit finanční zdraví podniku v období 2005-2009 pomocí 
elementárních metod finanční analýzy. Na základě vyuţití analýzy poměrových ukazatelů lze 
dobře a rychle posoudit finanční zdraví a stabilitu firmy. Práce byla rozdělena na více 
podkapitol pro lepší přehlednost. 
 
Finanční analýza poukazuje na problémy podniku, ale nemůţe je věcně odstranit. Analýza je 
pouze nástroj, pomocí kterého, se vrcholový management a vedení podniku informuje o 
finanční situaci a na jejímţ základě se rozhoduje, jak by se podnik měl do  budoucnosti 
vyvíjet a která opatření by měla být provedena. 
 
Pokud firma Alois Bouchal ALBO-stolařství sníţí svou zadluţenost, zvýší trţby při menším 
objemu aktiv a zlepší ukazatele rentability, bude více konkurenceschopná a stabilnější jak na 
trhu tak finančně. 
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Příloha č. 1 
 
Detailní struktura rozvahy  
 
Zdroj: DLUHOŠOVÁ, 2008 
 
 
 
 
Označení Poloţka  Označení Poloţka  
 AKTIVA CELKEM   PASIVA CELKEM  
A. 
Pohledávky za upsaný 
vlastní kapitál 
 A. Vlastní kapitál  
B. Dlouhodobý majetek  A.I. Základní kapitál  
B.I. 
Dlouhodobý nehmotný 
majetek 
 A.II. Kapitálové fondy  
B.II. 
Dlouhodobý hmotný 
majetek 
 A.III. Fondy ze zisku  
B.III. 
Dlouhodobý finanční 
majetek 
 A.IV. 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
 
C. Oběţný majetek  A.V. 
Výsledek hospodaření 
běţného účetního 
období 
 
C.I. Zásoby  B. Cizí zdroje  
C.II. Dlouhodobé pohledávky  B.I. Rezervy  
C.III. Krátkodobé pohledávky  B.II. Dlouhodobé závazky  
C.IV. 
Krátkodobý finanční 
majetek 
 B.III. Krátkodobé závazky  
D. Ostatní aktiva  B.IV. 
Bankovní úvěry a 
výpomoci 
 
D.I. Časové rozlišení  C. Ostatní pasiva  
   C.I. Časové rozlišení  
  
Příloha č. 2 
 
Výkaz zisků a ztráty 
Symbol Poloţka Hodnota 
OM + OBCHODNÍ MARŢE  
Tp + Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb  
Np - Provozní náklady  
VH p = Provozní výsledek hospodaření  
Vf + Výnosy z finanční činnosti  
Nf - Náklady z finanční činnosti  
VHf = Finanční výsledek hospodaření  
DB - Daň z příjmu za běţnou činnost  
VHB = Výsledek hospodaření za běţnou činnost 
(VHp + VHf – DB) 
 
VM + Mimořádné výnosy  
NM - Mimořádné náklady  
DM - Daň z mimořádné činnosti  
VHM = Mimořádný výsledek hospodaření  
VH = Výsledek hospodaření za účetní období 
(VHB + VHM) 
 
 
Zdroj: DLUHOŠOVÁ,2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 3 
 
Vertikální rozklad výsledku hospodaření podniku 
Zainteresované strany Postup 
rozkladu 
Základní (řídící) ukazatele 
 EBITDA  
 - odpisy  
 EBIT               ROA=EBIT/A 
                Věřitelé - úroky             Úrokové zatíţení=úroky/EBIT 
 EBT  
                   Stát - daň             Daňové zatíţení=daň/EBIT 
 EAT             ROE=EAT/E 
                Akcionáři - dividendy             Výplatní poměr=DIV/EAT 
 EAR  
 
Zdroj: DLUHOŠOVÁ, 2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 4 
Přehled typů ukazatelů finanční analýzy 
 
U
K
A
Z
A
T
E
L
É
 
E
X
T
E
R
N
Í 
(O
B
JE
M
O
V
É
) 
Stavové  Poloţky aktiv absolutní 
Poloţky pasiv 
Rozdílové Čistý pracovní kapitál rozdílové 
Čistý peněţní majetek 
Čisté pohotové prostředky 
Tokové  Cash flow za období absolutní 
Poloţky výkazu zisku a ztráty za období rozdílové 
Změny stavových a rozdílových ukazatelů za 
období 
nefinanční nefinanční Absolutní 
rozdílové 
IN
T
E
R
N
Í 
(R
E
L
A
T
IV
N
Í)
 
Stejnorodé Tempo růstu (v %)  
Indexy růstu, procento růstu 
Struktury (procento z celku) 
Vztahové (stavový uk./stavový uk., tokový 
uk./tokový uk.) 
Nestejnorodé  Doby obratu (stavový uk./tokový uk., tokový 
uk./tokový uk.) 
Poměrové  
Počet obrátek za období (tokový uk./stavový uk., 
a naopak) 
Ostatní (extenzivní uk./nefinanční uk., a naopak) 
 
Zdroj: MARTINOVIČOVÁ, 2006 
 
 
 
 
 
 
  
Predikční 
modely 
hodnocení 
finanční 
úrovně 
bankrotní ratingové 
Altmanův 
model 
Taflerův 
model 
Beaverův 
model 
Tamariho 
model  
Kralickův 
Quick - test 
Rychlý test 
Příloha č. 5 
 
Přehled vybraných predikčních modelů finanční úrovně 
 
 
  
 
 
 
  
 
 
 
Zdroj: DLUHOŠOVÁ, 2008 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 6 
 
Organizační struktura  
 
Zdroj: interní podklady 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 7 
 
 
Mapa procesů ve firmě 
 
 
 
 
Legenda : 
1 – poptávka, nabídka, SOD, objednávka a jejich potvrzení, kontrola 
2 - předání podkladů pro vystavení faktury 
3 - předání podkladů pro přípravu výroby (cenová nabídka, SOD, objednávka) 
4 – plán výroby, výrobní list 
5 – výrobní list pro objednávku materiálu 
6 – příjem a výdej materiálu 
7 – objednávka materiálu, potvrzení objednávky, dodání materiálu 
8 – hotové výrobky 
9 – průvodní dokumenty  
10 – kontrola přijatých faktur od dodavatelů 
11 – interní komunikace 
12 – spokojenost a připomínky zákazníka 
13 – komunikace vedení firmy s ostatními procesy ve firmě 
 
Zdroj: interní podklady 
  
Příloha č. 8 
   
Zkrácená horizontální analýza aktiv v tis. Kč 
 
Zkrácená rozvaha - aktiva v 
tis. Kč 
2006/2007 2007/2008 
absolutní relativní absolutní relativní 
AKTIVA CELKEM 23 418 77,183% -9 076 -16,883% 
Dlouhodobý majetek 5 735 44,447% 2 728 14,637% 
Dlouhodobý hmotný majetek 5 735 44,447% 2 607 13,988% 
Budovy, haly a stavby 11 106 443,530% 2 601 19,111% 
Samostatné movité věci 1 043 84,659% 1 328 58,374% 
Oběţná aktiva 18 086 117,932% -11 787 -35,267% 
 Zásoby 3 604 56,827% -1 014 -10,195% 
Materiál 3 403 100,324% -664 -9,772% 
Nedokončená výroba 20 1,236% -1 215 -74,176% 
 Dlouhodobé pohledávky 0  2 986 100,000% 
 Krátkodobé pohledávky 5 219 45,769% -8 359 -50,289% 
 Finanční majetek 9 263 384,516% -5 400 -78,786% 
  
Zdroj: interní podklady firmy 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 9 
 
Zkrácená horizontální analýza pasiv v tis. Kč 
 
Zkrácená rozvaha – pasiva 
v tis. Kč 
 
2006/2007 2007/2008 
absolutní relativní absolutní relativní 
PASIVA CELKEM 23 418 77,183% -9 076 -16,883% 
Vlastní kapitál -410 -5,094% 692 9,060% 
 Základní kapitál 5 078 475,023% -2 471 -40,198% 
 Výsledek hospodaření  běţ. 
úč. obd. -5 488 -78,636% 3 163 212,140% 
Cizí zdroje 23 806 107,646% -9 600 -20,905% 
 Dlouhodobé závazky 254 89,753% -131 -451,724% 
Krátkodobé závazky 20 598 120,119% -13 367 -35,413% 
Závazky z obchodních 
vztahů 3 405 36,123% -3 621 -28,221% 
Závazky k zaměstnancům 163 17,527% 292 26,715% 
 Bankovní úvěry a výpomoci 2 954 56,267% 3 898 47,513% 
Bankovní úvěry dlouhodobé -72 -1,371% -1 355 -26,168% 
Krátkodobé bankovní úvěry 3 026 100,000% 5 253 173,596% 
 
Zdroj: interní podklady firmy 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 10 
 
Zkrácená vertikální analýza aktiv 
 
Zkrácená vertikální analýza aktiv 
v tis. Kč 
2006 2007 2008 
AKTIVA CELKEM 100,000% 100,000% 100,00% 
Dlouhodobý majetek 42,527% 34,670% 
 
47,817% 
Dlouhodobý hmotný majetek 42,527% 34,670% 47,546 
Budovy, haly a stavby 8,253% 25,317% 36,280% 
Samostatné movité věci 4,061% 4,232% 8,063% 
Oběţná aktiva 50,545% 62,170% 48,419% 
Zásoby 20,902% 18,501% 19,990% 
Materiál 11,180% 12,640% 13,721% 
Nedokončená výroba 5,333% 3,047% 0,947% 
Dlouhodobé pohledávky 0,000% 0,000% 6,683% 
Krátkodobé pohledávky 37,583% 30,919% 18,492% 
Finanční majetek 7,940% 12,749% 3,254% 
 
Zdroj: interní podklady firmy 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 11 
 
Zkrácená vertikální analýza pasiv 
 
Zkrácená vertikální analýza 
pasiv v tis. Kč 
 
2006 2007 2008 
PASIVA CELKEM 100,000% 100,000% 100,00% 
Vlastní kapitál 26,525% 14,208% 18,642% 
 Základní kapitál 3,523% 11,434% 8,227% 
 Výsledek hospodaření  běţ. 
úč. obd. 23,002% 2,773% 10,416% 
Cizí zdroje 72,888% 85,420% 81,286% 
 Dlouhodobé závazky -0,933% -0,054% -0,358% 
Krátkodobé závazky 56,518% 70,213% 54,560% 
Závazky z obchodních vztahů 31,067% 23,868% 20,612% 
Závazky k zaměstnancům 3,065% 2,033% 3,100% 
 Bankovní úvěry a výpomoci 17,303% 15,261% 27,084% 
Bankovní úvěry dlouhodobé 17,303% 9,632% 8,556% 
Krátkodobé bankovní úvěry 0,000% 5,629% 18,528% 
 
Zdroj: interní podklady podniku 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 12 
 
    Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Horizontální analýza výkazu zisku a 
ztráty v tis. Kč 
2006/2007 2007/2008 
absolutní relativní absolutní relativní 
Trţby za prodej zboţí 65 100,000% -47 -72,308% 
Výkony 16904 15,933% 34797 28,290% 
Trţby za prodej vlastních výrobků a 
sluţeb 19170 18,574% 35722 29,190% 
Výkonová spotřeba 16880 21,057% 18504 19,068% 
Spotřeba materiálu a energie 15676 26,508% 15029 20,089% 
Sluţby 1204 5,726% 3475 15,631% 
Přidaná hodnota 24 0,093% 16295 62,777% 
Osobní náklady 4308 23,985% 6489 29,139% 
Mzdové náklady 3132 24,028% 4623 28,595% 
Odpisy dlouhodobého majetku 848 100,000% 859 101,297% 
Nákladové úroky 125 39,809% 569 129,613% 
Trţby z prodeje dl. majetku a 
materiálu -369 -55,157% 551 183,667% 
Provozní výsledek hospodaření -4651 -60,450% 4636 152,350% 
Finanční výsledek hospodaření -324 -55,385% -984 -108,251% 
Výsledek hospodaření za běţnou 
činnost -5027 -70,200% 3712 173,946% 
 
Zdroj: interní podklady podniku 
 
 
 
 
 
 
 
  
Příloha č. 13 
 
Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 
 
Vertikální analýza výkazu 
zisku a ztráty v tis. Kč 
2006 2007 2008 
Trţby za prodej zboţí 0,000% 0,053% 0,011% 
Výkony 100,000% 100,000% 100,000% 
Trţby za prodej vlastních 
výrobků a sluţeb 97,278% 99,494% 100,192% 
Výkonová spotřeba 75,557% 78,897% 73,225% 
Spotřeba materiálu a energie 55,738% 60,822% 56,934% 
Sluţby 19,820% 18,075% 16,291% 
Přidaná hodnota 24,443% 21,103% 26,776% 
Osobní náklady 16,929% 18,105% 18,225% 
Mzdové náklady 12,286% 13,144% 13,175% 
Odpisy dlouhodobého 
majetku 0,000% 0,689% 1,082% 
Nákladové úroky 0,296% 0,357% 0,639% 
Trţby z prodeje dl. majetku 
a materiálu 0,631% 0,244% 0,539% 
Provozní výsledek 
hospodaření 7,252% 2,474% 4,866% 
Finanční výsledek 
hospodaření -0,551% -0,739% -1,200% 
Výsledek hospodaření za 
běţnou činnost 6,749% 1,735% 3,705% 
 
Zdroj: interní podklady podniku 
 
